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Esta tesis doctoral es el resultado de cuatro años de estudio y trabajo en el programa 
de doctorado Integración y Desarrollo Económico del Departamento de Estructura Económica y 
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Durante los atios escolares 1997-98 y 1998-99 realid los cursos de doctorado y la 
memoria de licenciatura (tesina) "Las reformas estructurales y el desarrollo. Chile 1970-1995 
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el grado de Doctora en Ciencias Económicas por la Universidad Autónoma de Madrid. 
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trabajado. Además el análisis de la inversión extranjera habia sido una línea de investigacion 
que habia estado presente en el equipo de trabajo de la Universidad Autónoma de Madrid en el 
cual he estado integrada en los Últimos años. Era necesario retomarlo debido a los nuevos 
elementos que se han de incorporar al análisis en la década de los noventa. Estos dos hechos 
unidos hicieron que definiera el tema de esta tesis doctoral. 
Los dos primeros años fui beneficiaria de las Ayudas de Tercer Ciclo de la Universidad 
Autónoma de Madrid. el tercero trabajé como investigadora en le proyecto 'Las inversiones 
españolas en Iberoamérica" dirigido por Santos Ruesga y financiado por la Fundación del 
Instituto de Crédito Oficial. Las encuestas realizadas para esta investigación me han servido de 
base para la realización del capitulo V de este tesis. Además los ingresos que obtuve en este 
periodo me permitieron financiar el ultimo año de investigación en Santiago de Chile. 
En estos tres años colaboré con las actividades de investigación y docencia 
desarrolladas en el Departamento de Estructura Económica y Economía del Desarrollo. 
Gran parte de la fase de investigación y la redacción de la tesis doctoral la he 
desarrollado fuera de España. en Resistencia (Argentina) y La Piedad (Michoacán, México) 
gracias al programa de Cooperación Intewniversitaria de la Agencia Española de Cooperación 
Internacional (AECI) y, particularmente, en Santiago de Chile. donde durante seis meses me 
incorporé a la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales en la División de Desarrollo 
Productivo y Empresarial en la Comisión Económica para América Latina y el Caribe (CEPAL). 
Estas experiencias me han penniti i conocer el fenómeno desde la perspectiva del 
lugar de recepcián de los capitales y asi complementar la visión que se tiene desde Espalh. lo 
cual sin duda ha enriquecido esta investigación. 
Si bien estas expefienaas han sido de una gran riqueza para el hb i t o  profesional y 
personal, tambibn han traido consigo una serie de difiwitades propias de la distancia con el 
lugar dmde se inició la investigación que, sin embargo, han sido superadas gracias a la ayuda 
de distintas personas. Asi, la no disposición de determinadas publicaciones o bases de datos 
fuera de Madrid se solventó gracias a la gentileza de distintas personas entre las que habría 
que destacar Manuela Gómez y Teresa Izquierdo del Centro de Documentación Estadística de 
la Universidad Authoma de Madrid. La selección de libros para llevarse a los atados lugares 
en los que he desarrollado la tesis siempre resulta escasa, por lo que tuve que realizar 
constantes consultas que fueron atentamente atendidas en todo momento y con la mayor 
eficiencia por Pedro Sánchez Igualmente el d i a m i e n t o  de Madrid me hizo más 
complicado el pmceso de corr&ón y la comunicaaón con el director de tesis, problemas que 
se solventaron gracias a una excelente disposición de añibos pata contrarrestar las dificultades 
que irremediablemente se derivan siempre de un contado no personal. 
Esta investigación, sin lugar a ninguna duda, no habria sido posible sin la ayuda y 
comprensión de un gran número de personas, que en este caso en particular están repartidas 
por la geografia espatiola y latinoamericana. 
En primer lugar quisiera mostrar mi agradecimiento a José Manuel Garcia de la Cruz, 
quien como director de tesis. compañero de trabajo y amigo, me ha ensefiado a enfrentar el 
duro reto de realizar esta investigación y. lo que sin duda es más importante, a que termine tan 
importante proyecto. Sin sus orientaciones, sugerencias y oportunos comentarios y, en 
especial. sin sus ánimos me hubiera sido dial terminar el trabajo que ahora se presenta. No 
s61o fue importante en la realización de la tesis doctoral. sino en toda la fomción que como 
economista he tenido tras mi licenciatura, a través de investigaciones conjuntas y de docenáa 
compartida. 
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Cooperación Interuniversitaria de la Agencia Española de Coopeíación Internacional. 
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en distintos aspectos logísticos mientras ectuve en Madrid y en América Latina y sobre todo por 
la ilimitada paciencia que en todo momento han tenido conmigo durante todos estos años. 
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A finales del siglo M, la inversión extranjera directa -reflejo de la expansión 
internacional de las empresas transnacionales- se ha constihiido en uno de los elementos 
centrales del proceso de globalización y de las transformaciones estructurales de la economia 
mundial que se han reflejado en distintos ámbitos tales como la configuración de unas nuevas 
relaciones de poder entre los agentes económicos, a nivel nacional e internacional, o las 
nuevas dimensiones geográficas de la economia politica. 
El análisis de la internacionalización de una economia debe incorporar distintos 
elementos referidos a los mercados internacionales (estructura de mercado, naturaleza de los 
competidores, innovación tecnológica. normas internacionales, etc.). al desarrollo de las 
politicas nacionales (normas generales y sectoriales, competitividad sistemica, politicas de 
atracción de IED, privatizaciones, tecnologia. etc.) y a las eshategias de los propios 
protagonistas del fenómeno, es decir de las transnacionales, las cuales pueden perseguir la 
existencia de recursos naturales, el acceso a mercados regionales o el incremento de su 
eficiencia'. 
." La expansión internacional de la economia española se inscribe dentro del proceso que 
u; 
a nivel mundial se está dando de la expansión de las empresas multinacionales y cuenta con ~ . 
7. distintos aspectos novedosos. Se resalta el paso de la economia espatiola de receptora de ." $ capitales a emisora en 1997. la concentración de las salidas de capital en sectores . . 
tradicionalmente ligados a la explotación de los recursos por empresas publicas o fuertemente ;" 
intervenidas y reguladas por el sector publico. asi como el seguimiento por parte de las firmas ' 
de la estrategia denominada "market seeking" que se dirigen a explotar el mercado local 
doméstico del pais receptor y los que se encuentran próximos. 
El obietivo de esta investiaación es el análisis de la intemacionalización de la economia 
española hacia America Latina, señalando cuales han sido los factores determinantes en el 
inicio y en la consolidación del proceso. Éste se inscribe en los cambios en el contexto 
internacional, comunitario, español y latinoamericano analizados desde una perspectiva de 
análisis estructural. Se estudian las estrategias de intemacionalización de los sectores 
productivos y el fortalecimiento de las firmas como agentes económicos que operan en un 
entorno crecientemente competitivo. 
En la medida que se argumentan cuales han sido estos elementos se contrastan otras 
hipótesis ligadas al objetivo central que se detallan a continuaaón 
' Se recogen las bases metodológicas existentes en la División de Invasiones y Estrategias Empresariales +' . 
de la División de Desarrollo Productivo y Empresvial de la CEPAL. Naciones Unidas me 
El proceso de internaaonalización de la economía española se enmarca en un contexto 
de globalidad que tiene como resultado más evidente el fortalecimiento del mercado aunque. si 
bien. esto viene acompañado de un creciente desarrollo de las políticas de competencia2. Se 
han transformado las posibilidades de intervención de los gobiernos por lo que se ha de 
reinterpretar el papel del Estado en los sistemas económicos de forma que mejore los niveles 
de eficiencia e incorpore a su gestión al mayor número de colectivos de las sociedades. 
organizadas en torno a sistemas democráticos. 
Bajo el soporte de la teoría ecléctica se busca identificar cuáles han sido las 
circunstancias especificas de las economias espatiola y latinoamericanas que han permitido el 
inicio y la consolidación del proceso objeto de esta investigación. Asi, se analiza la 
modernización de la economía espatiola impulsada por su adhesión a la Comunidad 
Económica Europea traduciéndose en el incremento de las ventajas de propiedad de las 
empresas espatiolas y las reformas estructurales impiementadas en America Latina impulsadas 
por el Consenso de Washington que han potenciado las ventajas de localización de esta 
región. 
Desde la perspectiva espatiola, las condiciones que han impulsado a las empresas 
mayores a 'salif a terceros mercados no se limitan a las transformaciones macroeconómicas 
ocurridas en la economia española, sino también de los sedores que han protagonizado la 
intemacionalización donde adquiere una mención especial el análisis del grado de competencia 
efectivo de los mercados y la concentración existente. 
En lo que respecta a Latinoamérica, las oportunidades que ha presentado derivan de la 
enajenación de los sectores piiblicos empresariales que han sido aprovechadas por las firmas 
españolas así como por la liberalización de las cuentas de capital que han introducido 
facilidades para materializar inversiones en la región y desarrollar una importante estrategia de 
adquisiciones de empresas privadas locales. A través de estos dos mecanismos las empresas 
españolas, de tamatio intermedio a nivel global, se ha posicionado como operadores líderes en 
América Latina. 
Además hay que considerar que temporalmente ha habido una correspondencia entre 
la necesidad de intemacionalizacidn del tejido productivo espatiol para redirnensionar sus 
actividades y poder afrontar el incremento de la competencia registrado en Espafia y Europa y 
las oportunidades de inversión generadas en América Latina. Esta estrategia de 
internacionalización les ha otorgado a las empresas espatiolas un tamatio mayor de forma que 
' De forma amplia ha de incluirse como politicas de competencia aquellas que regulan sectores que se 
abren a la competencia (destinadas a evitar la aparición de conflictos) y aquellas que van destinadas a 
solucionar los problemas que se derivan de situaciones un abuso en la posición dominante de un operador 
y por lo tanto resultan ser un atentado contra la competencia 
se encuentran en mejores condiaones para afrontar el incremento de la competencia registrado 
en la Unión Europea 
Finalmente todos estos elementos se han plasmado en el tejido productivo español tal . z  
y como muestra la opinión de los empresarios y los expertos e investigadores en materia de 
inversión extranjera. 
El interés del tema de este análisis radica en apreciaciones cuantitativas y cualitativas. 
además de por la novedad que supuso para la economia española a principios y mediados de 
la década de los noventa. Sin embargo. en la actualidad podria afnmarse que empieza a formar 
parte de la cotidianeidad de las relaciones exteriores de España y de América Latina. 
El promedio de flujos de IED en el penodo 1991-1996 era de 245 000 millones de 
dólares anuales frente a los 865 000 de 199g3 Este proceso no ha dejado excluido ni a España 
ni a América Latina 
En primer lugar habria que mnsiderar el crecimiento de los volúmenes de la inversión 
extranjera española en América Latina que era de 23.459 millones de pesetas en 1989 y en 
1999 alcanzó los 5.295.496 millones de pesetas. habiendo tomado una importancia especial 
desde 1994 y sobre todo desde 1997. Este dinamismo tiene su refiejo en el incremento del 
peso relativo de ambas economias en el mercado mundial. 
La economia española, pese a representar un porcentaje pequeño en los movimientos 
de capitales a nivel internacional, ha registrado un constante y acelerado crecimiento como 
emtsor de capitales a nivel mundial Los flujos de salidas de capital productivo han pasado de 
suponer el 0.67% del total mundial en 1989 al 4,456 en 1999. Por su parte. el peso de América 
Latina como receptor de flujos de capitales ha pasado del 3,73% en 1989 al 10,4% en 1999 
Pero no solamente la importancia del tema de esta investigación está en el aspecto 
cuantitativo sino en un conjunto más amplio de consideraciones de tipo cualitativas como la 
novedad del proceso En primer lugar la importancia de América Latina como destino de las 
inversiones españolas se puede fechar en 1994, y es a partir de 1997, cuando por el 
dinamismo de estas inversiones, España pasa de ser receptor neto de capitales a emisor neto 
de capitales 
Además otro aspecto novedoso es que el proceso de internacionalizacion de la 
economia española está liderado por sectores tradicionalmente suscritos a mercados 
nacionales controlados por empresas, que en la mayoría de los casos, eran públicas y 
1 Según los datos de UNCTAD World Investment Re~ort New York and Geneva UNCTAD, United 
Nations Varios aííos 
operaban en regimenes de monopolio u oligopolio, y que como consecuencia de un importante 
conjunto de elementos de distinta índole4, deben afrontar un proceso de expansión 
internacional como estrategia para sobrevivir en su mercado natural (la Unión Europea) De 
esta forma. empresas de tamafio mediano, incluso pequeño a nivel internacional se convierten 
en operadores líderes en las economlas latinoamericanas 
Desde la perspectiva del tratamiento de esta investigación, el aporte personal y la 
novedad radica en la perspectiva asumida en el análisis. Por una parte, el mayor énfasis a la 
hora de detectar los elementos claves en el proceso de internacionalización de la economia 
española hacia América Latina se focaliza en el análisis de las estnicturas del país emisor, es 
decir, cuáles han sido los cambios que han hecho posible que España pase de ser un pais 
receptor a una economia emisora de capitales. Este hecho tiene relación con su pertenencia 
como Estado Miembro a la Unión Europea y la Unión Monetaria. Sin embargo, no por ello se 
olvida la importancia de las oportunidades especificas ofrecidas por las economías receptoras. 
La gran mayoria de los estudios relativos a la invkrsión extranjera directa se centran en 
el estudio desde la perspectiva de la economía receptora. Además la metodologia utilizada, 
aunque complementada con la utilización de técnicas de estadística básica, recupera el análisis 
estructural basado en conocer cuales con los elementos económicos, políticos y sociales que 
se encuentran ligados a los procesos productivos que explican el fenómeno de 
internacionalización Se deshecha la posibilidad de realizar un análisis simplista que en pro de 
la rigurosidad estadística o matemática, no permita incorporar a la investigación elementos 
como, por ejemplo, las relaciones de poder. 
La estructura de esta investiaación se articula en cinco capítulos El primero de ellos se 
centra en el análisis de los elementos que permiten la interpretación de la internacionalización 
de las economías. Se parte con el análisis de la globalización como determinante de la 
; inserción internacional de las economías nacionales observando sus manifestaciones en el 
comercio internacional, en la expansión internaaonal de la empresa y en la circulación de los 
capitales financieros, entre otros elementos. 
Además se aborda el debate que desde hace dbcadas existe sobre la pariicipauón del 
Estado en los sistemas económicos. Se resaltan las aportaciones del neoliberalismo o 
monetarismo, el cual defiende un papel minimo del Estado en la actividad económica, y del 
neoestructuralismo, el cual recupera las aportaciones de distintas escuelas (keynesianismo y 
estructuralismo principalmente) rescatando la importancia de la intervención estatal en las 
estructuras económicas. Las diferencias no sólo se plantean en materia de politica económica 
4 Estos hacen referencia a aspectos maaoeconómicos, a nivel internacional, regional y local, a elementos 
microeconómicos de estrategias empresariales y a factores mesoeconómicos relativos a la 
reestructuración de los sectores productivos y de mercados de factores 
sino también en las concepciones teóncas de cuáles son las características de los sistemas 
económicos 
Los procesos de privatización que se han llevado a cabo de fomla generalizada en el 
mundo,' con independencia de la línea ideológica de los gobiernos que los han puesto en 
marcha. unido a la proliferación de las fusiones y adquisiciones entre empresas están dando 
lugar a un proceso de reestructuración de la propiedad privada de los medios de producción 
con fuertes implicaciones sobre quienes son los agentes económicos con mayor participación 
en la actividad económica. Las referencias a estos procesos en los casos de España y América 
Latina hacen necesario que se realicen las consideraciones teóricas previamente. 
La explicación de la internacionalización de la economía española está ligada a los 
procesos de liberalización de sectores tradicionalmente protegidos que, sin embargo, necesitan 
la existencia de politicas de regulación de los sectores (telecomunicaciones, energía y sistema 
financiero) así como del respaldo que otorga la existencia de una política de defensa de la 
competencia que son analizados desde una perspectiva.te6rica; primero, y señalando cuál es 
la situación en España, en segundo lugar. 
Se abordan las tendencias en la formación de un sistema político supranacional y la 
redefinición del papel del Estado como elemento que integra y complementa los cambios 
registrados en el ámbito económico. 
En el capítulo I se recogen los elementos más importantes de las teorías que explican 
el proceso de multinacionalización, en tanto que la expansión de las empresas españolas hacia 
América Latina ha consistido básicamente, y en un principio exclusivamente, en la localización 
de filiales de multinacionales españolas. En especial se hace mención al paradigma ecléctiw 
considerando las ventajas propias de la empresa, las derivadas de la elección de una 
localización y las de la internalización de distintos procesos. Se introducen elementos que ligan 
este soporte teórico con las operaciones de adquisición y las inversiones en senriaos5, en tanto 
que estos han sido dos de las claves del proceso de internaaonalización de la economia 
española en América Latina. 
En el segundo capítulo se estudian los elementos que desde la perspectiva española 
se consideran como determinantes para tomar la decisión de comenzar la estrategia de 
expansión por parte de las multinacionales españolas Así se repasa los cambios que España 
ha tenido como consecuencia de la adhesión a la Comunidad Económica Europea en 1986 y 
su posterior profundizacdn alcanzada a través de la consolidación del Mercado lntenor Único 
en 1993 y la Unión Monetana en 1999 Se retoma la reconversión industrial que precedió a la 
En el origen el  paradigma eclécrico hace referencia a las nuevas inversiones (greenfield) ligadas a las 
manufacturas 
incorporación de Espaiia en las Comunidades Europeas en tanto que supuso el comienzo de la 
modernización de la economia nacional. 
Dado que la inversi6n espaiiola se ha wncentrado en las telecomunicaciones, la 
energía y el sistema finanaero se estudia el proceso de liberalización derivado de la formación 
de mercados únicos así como la estructura de los mercados de dichas actividades resaltando 
los operadores m& importantes y las cuotas de mercado registradas 
Además se analiza la reestructuración de la propiedad de los medios de producción 
privados ocasionada por el proceso de privatizaciones espaiiol y las fusiones, adquisiciones y 
participaciones cruzadas, que han tenido como resultado la modificación de las relaciones de 
poder del tejido empresarial nacional. Se seiiala la duaiizaci6n de los grupos económicos en 
tomo a los grupos financieros. 
En última instancia se debe entender que la modernización de la economía espaiiola 
ha tenido su reflejo en un incremento de las ventajas de propiedad de las empresas españolas. 
elementos recogidos por la tewia ecléctica, de forma que se encuentran en un mejor 
posicionamiento para afrontar sus estrategias de expansión internacional. 
En el tercer capitulo se analizan los aspectos ligados a America Latina que pueden 
explicar la llegada de capital productivo espanol a la región latinoamericana. Es decir se trata 
de destacar cuales son las ventajas de localización. que conforme al paradigma ecléctico, dicha 
región tiene para atraer inversión extranjera direda. En primer lugar, se recogen las reformas 
estructurales que como medidas de poiitica ecmhica han seguido la filosofia dd Consenso 
de Washington, poniendo así fin al modelo de sustituuón de importaciones caracterizado por el 
cierre de las economias al capital extranjero. 
Entre dichas reformas. se destacan los p m s o s  de privatización, que aunque no de 
una forma homogénea si se han implementado en casi todos los paises latinoamericanos. 
Estas politicas han jugando un papel muy importante al abnr oportunidades de inversión que 
han sabido ser aprovechadas por el capital espaiiol. 
Las operaciones de adquisición de grupos privados locales han sido otro de los 
mecanismos utilizados para materializar la inversibn espanola en América Latina. Así, las 
multinacionales espaiiolas se han convertido en operadores lideres en la región, pese a tener 
un tamaiio intermedio en la escala mundial 
Se finaliza con una comparación transversal entre los distintos paises de la legislación 
relativa al tratamiento de inversión extranwa directa que muestra La apertura de las aientas de 
capital a agentes extranjeros 
El capitulo cuarto se centra en la explotación de los datos estadisticos disponibles entre 
los que se destacan los procedentes del Banco Central de España, la Dirección General de 
Transacciones Exteriores, la CEPAL, la UNCTAD, los bancos centrales de cada uno de los 
paises latinoamericanos o en su defecto las instituciones que canalicen el registro de entradas 
y salidas de inversiones directas tales como SECOFI -México-, CONITE -Perú-, etc. 
En primer lugar se analizan los flujos desde la perspectiva del pais emisor (España) 
resaltando el peso que América Latina tiene respecto del total de salidas de capital. la 
distribución geográfica y sectorial de ésta y una combinación de ambas variables (pais y sector) 
a través de la realización de distintos indices. Asi se 0 b s e ~ a  como la inversión espatiola se 
dirige de forma principal a América Latina desde 1994 concentrandose en las grandes 
economias como Brasil, Argentina y Chile y en los sectores de petróleo, servicios financieros, 
electricidad y telecomunicaciones. 
En segundo lugar, se evalúa el proceso desde la perspectiva del pais de destino, es 
decir cual es la importancia de la inversdn espaliola en la r e g h  latinoamericana La invession 
esparíola ha alcanzado importantes cotas de mercado hasta situarse entre las más importantes 
en las economias de Sudamérica (no en México) 
Finalmente se examinan las caracteristicas propias y diferenciales de las estrategias de 
internacionalizacdn de los sectores de telecomunicaciones, energía y financiero con especial 
atención al desempeiio de las multinacionales más importantes entre las que destacan 
Telefónica. Endesa, Iberdrola. Unión Fenosa, Repsol. Gas Natural. el Banco Santander Central 
Hispano y el Banco Bilbao Vizcaya Argentana 
En el capitulo quinto incorpora la explotación de dos enaiestas6 realizadas a directivos 
de empresas que invierien en América Latina (no sólo las multinacionales) asi como a expertos 
y estudiosos del tema. Los resultados obtenidos del tratamiento de los cuestionarios se 
organizan conforme al paradigma ecléctico, es decir se establecen cuales son las ventajas de 
propiedad. internalización y localización. 
En relación a la opinión de los empresarios, además del análisis general de la muestra, 
se realizan distintos cortes que permiten detectar si existen comportamientos diferenciales 
según el tamaño de las empresa, las economias donde inviertan. el tipo de inversión que 
realicen, el sector donde actúen, el esfuerzo innovador que realicen y el ciclo de 
intemaúonalización que hayan seguido. 
Respecto a la opinión de los expertos se busca detectar las diferencias entre los 
espafioles y los latinoamericanos, que pueden reflejar las dos caras de un mismo fenómeno 
Finalmente se hace una comparación entre el colectivo empresarial y los investigadores de la 
materia. 
Por último se presentan las conclusiones derivadas del estudio y la bibliografía. así 
como los anexos estadísticos. Estos últimos se refieren de forma exclusiva al tratamiento de las 
encuestas realizadas recogiendo las encuestas (anexo I), el análisis de la muestra (anexo 11). 
las variables existentes (anexo III), los modelos establecidos con la encuesta referida al tejido 
empresarial (anexo IV) y a los expertos y profesionales (anexo V) y finalmente la creación de 
nuevas variables (anexo VI). 
De forma global se atiende a la utilización del método estructural7 como marco 
metodológim utilizado. De forma particular cada uno de los capítulos de la tesis requiere de 
una rnetodoloaia distinta 
Los tres piimeros capítulos se apoyan en información cualitativa procedente de textos 
teóricos, wiálisis pubiicados en libros, memorias, revistas. infmms, eic. Imprescindible para la 
elaboraaón de estos capitulos ha sido el aprendizaje realizado de la economia mundial donde 
ha jugado un papel muy importante las aportaciones realizadas por la Sociedad de Economía 
Mundial. El acercamiento a la economía espariola y comunitaria deriva de la exploración de los 
distintos informes y publicaciones que instituaones nacionales y europeas. asi como 
investigadores han realizado con importantes aportes al conoamiento de esta realidad. El 
acercamiento a la situación de las economía latinoamericanas se ha basado de fama esencial 
en las publicaciones realizadas por la CEPAL desde su fundación. 
Con un menor peso, aunque no nulo, la infamación estadística ha permlido extraer 
, ideas sobre cuales han sido los elementos realmente relevantes en el proceso de 
internacionalización de la economía espariola hada América Latina. Extremadamente 
importante en esta parte ha sido el acceso al Centro de Informaciones de la Unidad de 
Inversiones y Estrategias Empresariales de la CEPAL para conocer cuales han sido los 
mecanismos de entrada de las firmas espaiíolas. 
6 Estas encuestas se hicieron en el marco de la investigación "Inversión espafiola en Iberoamérica" 
dirigida por Santos Ruesga y financiada por la Fundación del Instituto de Crédito Oficial entre los meses 
de enero y abril de 2000. 
' Como caracteristicas básicas del método estructural se pueden seiialar: el objeto del estudio es un 
sistema en su totalidad wmo wnjunto organizado y complejo, las estructuras no son visibles sino 
subyacentes a la realidad, se analizan los elementos de asimetría y oposición entre las diversas relaciones. 
etc. (sobre la base de Garcia de la CNZ. J.M.: Proyecto docente y de investigación. Madrid. Universidad 
Autónoma de Madrid. 1993). Algunas de las publicaciones que pueden ser utilizadas para el acercamiento 
al método estructural son Sampedro, I.L.: Realidad económica v análisis estructural. Madrid. Editorial 
Aguilar. 1969.. Martinez Peinado, J. y Vidal Villa, J.M.: Ewnomia mundial. Madrid, Mdiraw-Hill. 1995. 
Pág. 11-21, Alburquerque, F.: El análisis dialéctico estructural de la realidad económica. Madrid. 1981 
De forma recurrente se acude a la esquematización y recopilación de ideas a través de 
cuadros o tablas 
El capitulo cuarto se apoya en el análisis estadístico desarrollando indidadores que 
muestran el peso relativo de la inversión española en Latinoamérica, como indices de 
localización, especializaci6n o semejanza. En este caso ha sido fundamental contar con los 
datos procedentes del Registro de Inversiones Extranjeras del Ministerio de Economia espariol 
que se publican periódicamente en el Boletín de Información Comercial Española. En menor 
medida se han utilizado datos complementarios como los procedentes de Eurostat, la OCDE y 
las fuentes nacionales de las economias latinoamericanas. 
En el capitulo quinto se recogen los resultados de las aplicaciones realizadas por el 
paquete estadistico SPSS sobre los datos procedentes de dos encuestas realizadas en la 
primera mitad del año 2000. El cuestionario dirigido a los responsables de la expansión 
internacional de las firmas (tipo 1) recogen las características de la empresa, las características 
de las inversiones realizas en América Latina. las motivaciones empresariales de estas 
estrategias y finalmente cuales son las perspectivas existentes hasta el ano 2005. Las 
encuestas realizadas a los investigadores y expertos (tipo II) buscan evaluar las ventajas de 
propiedad existentes, las ventajas de intemalizaaon, los elementos positivos y negativos de la 
localización en América Latina y por Ultimo los elementos más importantes que se derivan del 
contexto europeo y espatiol. 
Se desarrollaron dos programas para la tabulación de cada modelo de emxiesta. La 
explotación de los datos se ha hecho utilizando estadisticos simples como medias, medianas, 
modas y tablas de frecuencia que han permitido trazar una escala de importancia de cada 
variable de forma que se han agrupado en elementos determinantes, de importancia media. y 
; de escasa relevancia. Las condusiones se sintetizan en tablas que se ajustan a la estructura 
del paradigma ecléctico. 
La realizaaón de esta tesis no ha estado libre de problemas que se han ido afrontando 
y solventando en la medida de las posibilidades de la autora, quien ha contado con numerosos 
apoyos 
El acercamiento al estudio de la inversión extranjera directa suele ir ligado al 
descubrimiento de la carencia de datos estadísticos de una óptima calidads. Asi la información 
recogida por la Balanza de Pagos incluye las transacciones efectivamente materializadas pero 
sin embargo no dispone de los flujos desagregados para todos los paises latinoamericanos ni 
la dasificaaón sectorial. Estas dos carencias fueron suficientes para decidir la utilización de los 
datos del Registro de Inversiones del Ministerio de Economía que aunque si bien no h a m  
referencia a transacciones efectivamente materializadas, sino tan sólo registradas, presenta 
una serie temporal amplia, la distribución sectorial de las inversiones y la totalidad de los países 
destino. Estos problemas se detallan de una forma precisa en el capítulo N. 
El dinamismo del proceso y la permanente redefinición de las estrategias de las 
empresas en América Latina ha obligado a cambiar sucesivamente el texto y las condusiones 
que se establecían sobre los objetivos buscados por las grandes multinacionales. Entre los 
ejemplos más importantes se puede citar el caso del seguimiento de las operaciones de 
Telefónica cuando en febrero de 2000 parecia abandonar el mercado europeo (Francia y 
Holanda) a favor de consolidar su posición en Brasil (acuerdo con Portugal Telecom) aunque 
finalmente su gran apuesta fue el mercado alemán con la telefonía de tercera generación. En el 
caso de la energia el6ctrica las constantes negociaciones relativas a la fusión de Endesa e 
lberdrola introdujeron elementos en el análisis que después tuvieron que ser modificados 
cuando se desestimó la realización de la fusión y ambas empresas redefinieron sus estrategias 
de desarrollo en los mercados. 
Ligado a la velocidad a la que se suceden los hechos que determinan la 
internacionalización de las empresas esparíolas se hace imposible realizar una óptima 
actualización de la información. en especial de lo que se refiere a las fusiones y adquisiciones 
de empresas. Así, pese al seguimiento diario de la expansión de las multmacionales españolas 
en América Latina y en Europa. a trav6s de los diarios económicos y financieros del mundo y 
las continuas actualizaciones de las tablas referidas a las mencionadas adquisiciones el 
espacio temporal que dista entre el cierre de la tesis y el momento de su defensa hará que 
irremediablemente hayan operaciones no recogidas. En la superación de este obst&culo ha 
jugado un papel muy importante el apoyo del Centro de Información de la Unidad de 
Inversiones y Estrategias Empresariales de la CEPAL. 
Finalmente sefialar los problemas derivados de la r e a l i d n  de las tesis doctoral en 
distintas partes del mundo que se solucionaron. corno se ha afirmado en la presentación de 
esta tesis, gracias a la miaboración y gentileza de múltiples pemas .  
8 Este problema se seiiala por ejemplo en CEPAL. La inversión exiraniera duecta en América Latina v el 
Caribe. Informe 1998 Santiago de Chile CEPAL, Naciones Unidas 1999 Pág 33-37 al referirse al 
desafio estadisti~ 
CAP¡TULO 1: ELEMENTOS DE PARTIDA PARA EL ANÁLlSlS DE LA 
~NTERNAC~ONAL~ZAC~~N DE LA ECONOMIAS ESPANOLA HACIA 
AMERICA LATINA' 
En el presente capítulo se analizan los cambios ocurridos en la década de los noventa 
que han configurado el mntexto actual en el que se debe enmarcar el proceso de 
internacionalización de la economia española, fenómeno objeto de estudio. Se hace una 
revisión del concepto de globalización2 que ha modificado las posibilidades, las formas y los 
objetivos de politica de los Estados nacionales3 debilitando sus posibilidades de actuación La 
expansión de la globalidad ha teniendo como manifestaciones m8s importantes los procesos 
de liberalización, desregulauón4 sectorial y privatización de los sectores públicos empresariales 
arrojando como resultado, en el ámbito privado, una reordenación de la propiedad privada de 
los medios de producúón desencadenándose una ferviente carrera de fusiones y 
adquisiciones, y desde una perspectiva publica, una pérdida en la autonomía de los 
autoridades nacionales para gestionar las politicas de desarrollo.. 
El resultado final es un escenario en el que los intereses nacionales dependen en un 
mayor grado de los intereses de las multinacionales y de las economias mAs fuertes. El 
desenvolvimiento de la actividad productiva en el contexto de globalidad ha dejado como 
enseñanza la necesidad de introducir algún elemento de control sobre el sistema económico. 
Las economias europeas, y entre ellas la española, asi como las latinoamericanas han 
desarrollado, de forma paralela a los proceso de liberalización, la articulación de Comisiones 
1 En el capitulo I se hace referencia, desde una perspectiva teórica. a los elementos que posteriormente 
desde un ámbito geográfico concreto se van a explicar tanto en el caso de España como de America 
Latina en los capitulos 11 y 111 respectivamente. Es decir, cuales han sido los procesos de liberalización y 
desregulación llevados a cabo en estas regiones, los programas de pnvatizaciones y las fusiones y 
adquisiciones que han alterado la estructura de la tenencia de la propiedad privada. la regulación y 
conflictos registrados y las actuaciones en materia pública desarrolladas por el Estado. Finalmente se 
aborda desde una perspectiva teórica, la multinacionalizacion de la emnomia que se recuperará en los 
capitulos IV y V. 
* Este es un concepto que se encuentra en proceso de ser definido. habiendo mUltiples acercamientos 
desde distintas perspectivas y por parte de diversos autores. S&n Martinez González-Tablas (Martinez 
González-Tablas. A :  Economía oolítica de la slobalizacion. Madrid. Anel Economía. 2000). l a  
globalidad tiene una dimensión objetiva, otra ideológica y otra económica. La utilidad de esta triple 
distinción descansa en que la comprensión del fenómeno de la globalidad económica (la perspectiva de 
interés para esta tesis) pasa obligatoriamente por asumir la interferencia que tiene con la globalizacion 
objetiva (derivada del sistema fisiw y biológico) y wn  el discurso ideológico de ámbito mundial (plantea 
como único pensamiento valido el científico riguroso). También Couriel, A : "Globalizacion v 
democracia en América Latina" en Revista de la CEPAL. núm. Extraordinario. aniversario CEPAL. 
cincuenta años. Santiago de Chile. CEPAL. Naciones Unidas 1998. Pág. 187-198. hace referencia a la 
dimensión real e ideológica de la globalizacion. 
1 Los Estados nacionales se deben entender como un producto histórico que aparecen localizados en el 
espacio y en el tiempo (Europa del siglo XIX). 
La utilizacion del termino desregulación no es completamente correcta (rigiirosa) ya que los 
acontecimientos mundiales muestran que lo que se esta dando es un cambio en la regulación, no una 
supresión de ella, es decir una "re-regulación". En tanto que la utilización del término está extendida de 
Regulatorias a nivel sectorial y de Defensa de la Competencia desarrollando la "re-regulación'6 
como elemento esencial que articule los sistemas económicos y los tejidos productivos de fines 
del siglo XX y principios del XXI. 
.La profbndizaaón del proceso de globalización ha aminorado la gestión económica de 
la acumulación del capital desde las dimensiones políticas y sociales. Los centros de control 
económico han traspasado las fronteras nacionales a la vez que no existe un marco político y 
social e instituciones supranacionales que den coherencia a la gestión global del sistema 
capitalistae. Pero sin embargo. lejos de dejar actuar a las fuerzas de mercado sin control y 
abandonar el devenir de las economías nacionales a las fuerzas de la globalización. se 
requiere la redefinición del papel del Estado en el desarrollo que debe avanzar hacia la 
formación de unidades supranacionales con creciente poder soberano. jugando un papel 
primordial en el diseíio político del sistema mundial del próximo milenio ya que de él depended 
la distribución del ingreso generado por los sistemas productivos cada vez más 
interrelacionados. 
Tal y como recoge la tabla 1.1. ha habido cambios en las restricciones externas, en los 
objetivos de politica y en los instrumentos que los gobiernos pueden utilizar. 
Tabla l. l. 
MODIFICACIONES DEL CONTEXTO Y POL~TICA EcoN~MIcA 
I ' Contexto de relaciones 1 Contexto de globaiización i 1 internacionales 1 
1 Manejable dentro de las fronteras 1 Destenitorializacion e incremento de los 
Restricción externa \ w e t a o  (naciones1 1 costes de actuación autónoma 
1 Provisión de bienes vúbliws v emvleo 1 Flexibilización de la economía 
En un contexto de relaciones internacionales los objetivos de política económica, 
manejables dentro de las fronteras nacionales, eran básicamente la provisión de bienes 
públicos. garantizar niveles de empleo soáalmente aceptables, estabilidad macroeconómica y 
favorecer el crecimiento económico. Estos se articulaban w n  la utilización de instrumentos 
Objetivos de la politica 
económica , . . 
Instrumentos 
una forma generalizada en la literatura económica se utilizará indicando la tendencia de la regulación 
hacia la  apertura y la liberalización 
' Se aproximaria al concepto de Reforma Regulatoria que realiza la OCDE como se vera con 
stenoridad 
'Al respecto se puede ver el capitulo IV de Amin, S El cavitalismo en la era de la ~lobalización 
Barcelona Paidós 1999 
Fuente: Gem'a de la Cm. J.M y Sánchez üíez, A: "Giobalidad y wnceniw&n económica: 
irnplicaciones para la políüca economica y del desarrollo' en Revista de Economía Mundial. 
núm. 2. Huelva. Universidad de Huelva y Sociedad de Ewmmia Mundial. 2000. PAg. 53-85. 
. . 
Estabilidad mac&nómica 
Redistribución de rentas 
Crecimiento económico 
Regulación económica 
Intervención sobra la demanda 
Regulaáón financiera y monetaria 
Empresas públicas industriales y 
finanaenis 
Desamllo empresarial 
Control de precios 
La confianza de los mercados 
Compeüüvidad 
Liberaliración y apertura extema 
Robustecimiento de las politicas de 
competencia Desregulación de los 
mercados 
Privatiiones 
tradicionales como eran la regulación a través de la ordenación legal de determinadas 
actividades, de condiciones de acceso al mercado, de precios y tarifas. etc. de la política 
económica dirigida a actuar sobre la demanda efectiva ya fuera a través de políticas fiscales, 
comercial&, presupuestarias, monetarias. etc. y del establecimiento del Estado como 
empresario industrial o financiero. 
El paso desde un wntexto de relaciones internacionales a la globalidad ha supuesto la 
desterntorialización, no sólo del proceso productivo. slno también de la forma de intewencton 
de los gobiemos en la medida que aumentan los costes de actuar de una forma autónoma 
Entre los objetivos de política económica destacan la flexibilización de la economía, el 
desarrollo empresarial desde la perceptiva privada, el control de la inflactón, el mantenim~ento 
de la confianza de los mercados y el incremento de la competitividad ya sea de las empresas o 
las nacionales Los nuevos instrumentos de política que se han utilizado son la Iiberalizac~ón y
apertura externa, la desregulaaón de los mercados, las privatizaciones y el robustecimiento de 
las políticas de competencia 
1.1.- La qlobalización como determinante de la inserción internacional de 
las economías 
El wncepto de globalización adquiere diversas perspectivas dependiendo de los 
autores o corrientes que lo traten. De forma sucinta se intenta mostrar las implicaciones que 
dicho proceso tiene sobre la economía mundial, escenario donde se desarrollan las actividades 
económicas7, y en especial sobre las posibilidades de actuaaón en materia pública de los 
gobiemos nacionales. 
De forma general la globaiida$ sería el resultado de los ajustes internos que se han 
dado en el funcionamiento de las economías nacidnales buscando incrementos en la 
1 competencia de los sectores productivos así como de los procesos acelerados de apsrtura en 
la movilidad del capital, y especialmente del capital financieros, teniendo la internacionalización 
del capital como hecho nuevo su intensidad y generalidad1'. 
7 En décadas pasadas las actividades productivas se ajustaban a un ámbito tenitonal menor, como era por 
ejemplo los Estados nación o incluso las regiones 
8 García de la Cny  J M y Sanchez Diez, A "Globalización y conoentración implicaciones para la 
politica eeonamica y de desarrollo" en Revista de Economía Mundial num 2 Huelva Universidad de 
Huelva y Sociedad de Economia Mundial 2000 Pag 53-85 
9 Como ejemplo se puede señalar que. a mediados de la  década de los nwenta. en un día se negociaba en 
Londres un monto de dtvisas similar al equivalente del PIB de México de un año, asi como que el 
mercado financiero internacional era 19 veces mayor al monto total de comercio de bienes y servicios 
Según los datos de Therborn publicados en Hamecker, M La iuiuierda en el umbral del siglo XXI Siglo 
Veintiuno Ediciones 1999 Extracto publicado por E1 País, 12 de diciembre de 1999 
10 Ianni O Teorías de la alobalizacion México Siglo Veintiuno Editores. 1996 
Aunque si bien la globalización no es un proceso nuevo ni exclusivo del final del siglo 
XX", se le puede atribuir un carácter novedoso en la medida que la aceleración en los 
movimientos de los flujos de bienes y capitales asi como de la información lo ha convertido en 
un fenómeno de características cualitativas distintas". Se ha registrado cambios que han 
afectado a la organización de la producción, a la organización internacional del trabajo y las 
relaciones ~aborales'~. a las formas de consumo. a la inserción intemacional de las economías, 
al papel de las economias-nacionales y el Estado como ente regulador. De forma general 
aparecen nuevos mercados. participantes, reglas y normas, instrumentos. etc. 
Estos hechos han sido posibles gracias a la introducción de avances tecnológicos que 
han posibilitado las nuevas formas de gestión, organización y producción impensables en el 
pasado. La aplicación de las innovaciones tecnológicas al proceso productivo reforzado por la 
standarización de los patrones de consumo mundial ha dado lugar a la mnstnicuón de un 
único mercado mundial contiguo en lo que se reitere al espacio surgiendo lo que se podría 
denominar un "Shopping center" global.'4. Observando la globalidad desde el plano productivo 
podría asimilarse a una "fábrica global". 
Sin embargo, las oportunidades que la globalización ofrece para extraer las ganancias 
del régimen de acumulación de capital y su organización desl~calizada'~ aprovechando las 
ventaias de las diferentes regulaciones y estructuras emnómicas del planeta, no parecen que 
puedan ser aprovechadas de igual forma por todos los agentes económicos. Con las empresas 
de un mayor tamatio y poder en el mercado las que tienen una mayor capacidad para 
maximizar los beneficios de localizar su producción en el mercado mundial. 
" Se puede ver desde una perspectiva histórica la génesis y la evolución de la mundialización de la 
economia en De Paz Báiíez, M.: Economia mundial: transito hacia el nuevo milenio. Madrid. Ediciones 
Pirámide. 1998. Pág. 65-93. El elemento esencial considerado es el comercw exterior. Para el caso de 
1 América Latina se puede ver un análisis histórico del proceso de global i ión en Ferrer, A: América 
Latina y la Globalizaciónw en Revista del CEPAL, núm. Extraordinario. aniversario CEPAL cincuenta 
años. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 1998. Pág. 155-168. También hace referencia a este 
hecho, Arrizabalo Montoro, X: Las privatizaciones en la Unión Europea. Documento de trabajo, núm. 
%15. Facultad de Ciencias Ewnómicas y Empresariales. Universidad Autónoma de Madrid. Al recordar. 
por ejemplo, las palabras de Lennin (1916) quien afirmaba que "hace ya mucho tiempo que el capitalismo 
ha creado un mercado mundial". 
'' Distintos autores seiislan el cambio cualitativo en k conceptualitación de la globalización. Entre ellos 
se puede destacar a S. Ami& 0. lanni. y A Martinez Goozález-Tablas. 
" Para ver una revisión del pensamiento de distintos autores en la relación globalidad y mercados de 
trabajo se puede ver Brunet, 1 y Belzunegui, A,: Estrateejas de emoleo v multinacionales. Barcelona. 
lcaria Editorial. 1999 
" lanni, O.: Teorias de la elobalizacióp. México. Siglo Veintiuno Editores. 1996. El autor también recoge 
otras muchas metáforas sobre la ylobalidad refiriéndose a la economia-mundo, el sistema-mundo. 
disneylandia global, moneda global, planeta tierra, etc. que surgen de abordar el tema desde perspectivas 
de análisis distintas. ya sea social. económico, politiw. geográfico, histórico, etc. 
1s Plaff (PlafF, W.: "Sobre la economia global: un desafio a la ortodoxia" en Política Exterior, vol. X. 
SeptiembrdOaubre, núm. 53, 1996. pág. 12-24.) Se refiere al debilitamiento del grado de territorialidad 
de la actividad económica como "desafio a la ortodoxia" que se ha alcanzado aprovechando las 
oportunidades ofrecidas por la aplicación productiva de las innovaciones tecnológicas. 
Todos los análisis realizados sobre la globalidad admiten que el resultado de este 
proceso es el debilitamiento de los Estados nacionales como contraparte al fortalecimiento del 
mercado como institución que regula las relaciones económicas. Pero no hay que olvidar que 
precisamente la actuación deliberada de los gobiernos ha sido uno de los instrumentos que 
. . .  
más ha contribuido a la prdundización de la globalidad a travBs de1': (1) los pmcesos de 
liberalización y desregulación económica. justificado por la necesidad de mejorar la eikiencia 
económica, (2) la privatización de los sectores públicos empresariales. atendiendo a objetivos 
financieros. económicos y politicos, y (3) la apertura de los mercados nacionales a los 
operadores extranjeros como necesidad para acceder a las nuevas tecnologias, condición 
necesaria para mantener la competitividad externa. Es decir que "la globalización no es 
Únicamente un fenómeno impulsado por el mercado. Las polít~cas [...] tambien han 
desempeiiado un papel fundamental"'. . . 
.? 
. . 
En ultima instancia cabria señalar que la globalizacián es la manifestación del triunfo L. 
.'( 
del mercado" en la configuración de un nuevo orden económico mundial. En el futuro se 
debiera mostrar de una forma mucho más clara sus resultadcis positivos. en especial en lo 
referido a su contribución a la ampliación de la participación de los distintos agentes en la 
dinámica económica global que no es más que el reparto del poder económico entre los 
distintos Estados y empresas". 
Al margen de lo que supone la globalizauón existen una sene de elementos que han 
caracterizado la reest~cturauón el sistema capitalista de finales de siglo. no pudiéndose 
desligar del proceso de la globalidad ninguno de ellos Se pueden destacar, entre otros, el 
crecimiento del comercio intemauonalzo. la expansión intemaaonal de la empresa2'. la 
l6 Gnipo de Lisboa IPetrella, R. (dir.) (1996): Los limites a la wmoetitividad, Buenos Aires, Universidad 
Nacional de Quilmes y Editorial Sudamericana. págs. 66-69. 
" Bouzas, R y Ffrench-Davis. R.: "La globalizacion y la gobernabilidad de los paises en desarrollo" en 
Revista de la CEPAL, num. Extraordinario. aniversario CEPAL cincuenta años. Santiago de Chile. 
CEPAL, Naciones Unidas. 1998. Pág. 125-137. La cita es de la página 128. 
18 Recordando a Polanyi (Polanyi, K.: La gran transformación, México, Juan Pablos Editor. 1992). 
Berzosa ( B e m y  C.: Op. Cit.) afirma que desde el punto de vista histónw, no es hasta el fin de la Edad 
Media cuando los mercados empiezan a tener importancia, y seria a partir de la revolución industrial 
cuando dejan de tener un papel secundario adquiriendo el protagonismo. 
19 Garcia de la CNZ. 1. M.: y Sánchez Diez. A.: "Globalización y wncentración: implicaciones para la 
politica economica y de desarrollo" en Revista de Econornia Mundial núm. 2. Huelva. Universidad de 
Huelva y Sociedad de Economia Mundial. 2000. Pag. 53-85. 
*" Para ver la perspectiva de la globalizacion sobre el comercio ver Garcia de la Crur, J. M.: y Sanchez 
Diez. A :  "Globalización y concentración: implicaciones para la politica económica y de desarrollo" Op. 
Cit. y tambien Martinez GonzAlez-Tablas. A.: Economia politica de la zlobali&n. Madrid. Ariel 
Economia. 2000. Capitulo 6 
2i Para ver la perspectiva de la globalización sobre la internacionalización de la empresa ver Garcia de la 
Cnv, J. M.: y Sánchez Diez, A,: "Globalización y concentración: implicaciones para la politica 
económica y de desarrollo" Op. Cit. y Martinez GonzAlez-Tablas. A,: Op. Cit. Capitulo 7. 
expansión de los mercados financierosz, la aceleración en los procesos de innovación 
tecnológica. etc. 
En las ultimas décadas se ha producido un aumento espedacular de los flujos de 
comercio de bienes y servicios a nivel mundial favwecido por la extensión generalizada del 
libre comercio y la reducción de los costes de transporte y comunicaciones. Las 
exportacionesn de bienes han pasado de 2.034 miles de millones de dólares en 1980 a 5.625 
en 1999 y las de servicios de 365.300 millones de dólares en 1980 a 1.350.000 en 1999 lo que 
ha supuesto un crecimiento del 177% y el 270% respectivamente. El mayor dinamismo del 
comercio de servicios responde en parte al cumplimiento de los acuerdos de la Ronda 
Uniguay. Este crecimiento se ha visto favorecido por la participación en el comercio 
internacional de los paises subdesarrollados que. sin embargo. han tenido un desenvolvimiento 
menos dinámico que las economias industrializadas lo que ha reforzado la concentración de las 
operaciones de comercio internacional a favor de estos únimos(jAsí en 1980 el 63,11% de las 
. 
exportaciones de bienes eran realizadas por los paises desar~ullados~~ frente al 68.6% en 
1999. En el caso de las importaciones de bienes estos porbntajes son 70.9% y 70,7% 
respectivamente. Otra de las caracteristicas es el crecimiento del mmercio intraindustrial, es 
decir aquel que es realizado entre paises con una dotación similar de recursos y con bienes 
complementarios. En 1994, el 40% del comercio internacional fue intraindustrial, realizado por 
empresas de un mismo sector y en gran parte entre empresas filiales de una misma 
mu~tinacional~~. Esto ha hecho revisar todas las teorías clasicas que explicaban el comercio 
internacional. 
Otro de los aspectos fundamentales que caractefizan la actual economía mundial es la 
expansibn internacional de la empresa que puede ser estudiada a través de su reilejo en la 
'inversión extranjera directaz. Ya sea en términos de flujos o de stocks los datos muestran el 
importante aumento registrado por Bsta en la década de los 90. Así las entradas de capital 
, (flujos) a nivel mundial han pasado de 200.612 millones de dólares en 1989 a 865.487 millones 
en 1999 lo que supone un &miento del 331%. Si se toman los datos del stock en su lugar de 
localización, el capital ha pasado de 506.602 a 4.T71.981 millones de dólares entre 1989 y 
1999 (642%). Los principales factores que pueden explicar la aceleración de los movimientos 
" Para ver la perspectiva de la globalización sobre la evolución de los mercados financieros ver: Martinez 
Godez-Tablas, A,: Op. Cit. Capitulo 5. 
'' Se utilizan los datos de las series históricas de la Organización Mundial del Comercio publicadas en 
www.wto.org. 
" La OMC incluye en esta clasificación: Norte America, UE-15. EFTA, Sudafrica, Australia. lapón y 
Nueva Zelanda. 
' 5  Como posteriormente se vera en el epigrafe referido a las teorias de internacionalización, este hecho se 
liga con el aprovechamiento de las ventajas de intemalización de las empresas multinacionales que tiene 
como objetivo beneficiarse internamente de operaciones que anteriormente se realizaban en el mercado y 
ahora se realizan fuera del mercado siendo gestionadas de una forma interna a la organización 
empresarial. 
l6 Se utilizan los datos publicados por el informe periódico. UNCTAD: World investment Rewrt. New 
York and Geneva. UNCTAD, United Nations. Vanos ailos 
de capital productivo son, entre otros: la desapariúón de las restricciones normativas (y 
especialmente cambiarios y prohibiciones expresas de invertir en determinados sectores o 
\ países) que limitaban la entrada y salida de capitales. la liberalización de los sectores 
estratégicos limitados tanto al capital extranjero como al. privado tales como las 
telecomunicaciones, la energía, el transporte aéreo, etc., las operaciones internacionales que 
se derivan de los procesos de fusiones y adquisiciones. la firma de acuerdos estratégicosz7 asi I' 
como la compra de empresas públicas privatizadas por parte de inversionistas extranjeros. 
Como en el caso del comercio existe una alta concentración a favor de las economias 
industrializadas, aunque si bien con una tendencia decreciente en la década de los 90. La 
concentración es superior en términos de salidas de capital, donde además no se ha dado una 
tendencia de disminución, en tanto que los paises desarrollados han sido responsables del 
92,8% de las salidas de flujos de inversión en 1989 y del 91,5% en 1999. Aunque también 
existe una alta concentración de los flujos según las entradas, esta no sólo es menor que en 
referencia a las salidas, sino que también sigue una mayor tendencia a la desconcentración. 
Asi mientras que en 1989, el 85.6% se localizaba en las economias desarrolladas, en 1997 tan 
sólo lo hacia el 58,8%, aunque el efecto de las crisis financieras'y en especial de las del último 
bienio del siglo, elevó este porcentaje al 733% en 1999. Esto fenómeno se debe al dinamismo 
de las economías asiáticas y. más recientemente de las latinoamericanas. como receptoras de 
capitales. 
Fundamental en la expansión internacional de la empresa resulta la globalización de 
los mercados financieros en tanto que se facilitan las condiciones de adquirir financiación para 
realizar las operaciones internacionales de las grandes multinacionales. Este hecho, uno de los 
procesos mas complejos de la actualidad, se ha visto favorecido por la relajación de los 
controles al libre movimiento de capitales entre paises, los avances tecnológicos y de 
telecomunicaciones y la desregulación de los mercados financieros nacionales que se 
materializa en el libre acceso de entidades financieras extranjeras en los mercados nacionales, 
, la universalidad de las instituciones y la libertad de fijación de los precios de los servicios 
financierosZB. No hay que ignorar que si bien la extensión de los mercados financieros puede 
suponer aún mayor facilidad para realizar inversiones productivas, en tanto que. se pueden 
utilizar como mercados para obtener financiación, la economía financiera globalizada ha 
supuesto que se puedan obtener altos márgenes de rentabilidad a través de operaciones 
especulativas de forma que. ha aumentado el coste de opofiunidad de las inversiones 
destinadas a la producción. Según S. ~ m i n "  este incremento en los movimientos de los 
capitales financieros responde al hecho de que los beneficios derivados de la producción no 
encuentran salida en forma de inversiones lucrativas que posteriormente puedan dar lugar a 
27 Surgen como respuesta a los cambios internacionales en la organizaci6n de la competencia 
internacional que hacen dificil para cualquier empresa mantener las pautas coinpetitivas de una forma 
aislada. 
2X Brunet, 1 y Belzunegui, A.: Estrateias de empleo v multinacionales. Barcelona. Ecana Editorial. 1999 
29 Amin. S.: El ca~italismo en la era de la ~lobalización. Barcelona. Paidós. 1999 
nuevas plantas productoras. La respuesta lógica del capital ha venido a dar prioridad al capital 
flotante frente al productivo para lo cual se ha requerido la máxima apertura financiera a escala 
mundial. El sistema necesita una gestión de la crisis de forma que de salida al exceso de 
capital flotante para que no se desvalorice en un procesa de medente sofisticación financiera 
que cada vez se aleja más de las necesidades reales de la inmensa mayoría de la humanidad. 
Otro de los aspectos fundamentales en la expansión de la globalidad ha sido la 
revolución tecnológica adquiriendo un papel muy importante en la reorganización del sistema 
. 
productivo mundial ya que permite, entre otras cosas, una mayor eficiencia en los procesos 
productivos, la reorganización de los métodos de trabajo en las empresas, la reordenación de 
las relaciones entre empresas y basar la competencia en una mejora de la calidad ,/ 
aprovechando las ventajas de la utilización de las innovaciones Hay que 
senalar, además, que las nuevas tecnologias aplicadas en las telecomunicaciones y la 
informática mejoran las ventajas comparativas del régimen de competencia frente a las 
ineficiencias asociadas a la explotación de una actividad en régimen de monopolio3'. Esto ha 
sido posible gracias a la "revolución digital" en las teleco.inunicaCiones o la tecnología del Ciclo 
Combinado de Gas que permite reducir los costes fijos de estas actividades que 
tradicionalmente han sido altos y, en especial, el monto total de inversión inicial necesaria para 
comenzar a prestar el sewicio (tableado, construcción de una central de generación eléctrica. 
etc.). Estos desarrollos han permitido un cambio en la estructura de los sectores productivos de 
las telecomunicaciones y la energía que ha resultado ser más amplio que lo que se había 
dado a través de un simple cambio en el modelo de regulación existente. 
Desde una posición dogmática la liberalización y la desregulación puede traducirse 
automáticamente en un aegmiento económico mayor. Bajo la hip6tesis de que el incremento 
de la renta y las oportunidades de empleo se redistribuyan equitativamente también de forma 
espontánea. a travbs de un efecto domino se daría un incremento en el desanullo de la 
; población, tanto de trabajadores como de empresarios. Desde está perspectiva se 
aproximarían, casi hasta identificarse, los conceptos de crecimiento y desarrollo. Sin embargo. 
no se puede probar que exista una relación de causalidad entre mercado y expansión 
económican. ni entre estos y la distribución de ingresos y de t iques .  Por lo tanto el 
desarrollo no es equivalente a la expansión del mercado34, ni este conlleva automáticamente al 
progreso social y la dem~aacia~~. En este sentido se puede hacer referencia a las aportaciones 
30 Brunet, I y Beimnegui A Estrategias de emoleo v multinacionales Barcelona Ecaria Editorial 1999 
11 Lasheras, M A La remilación económica de los servicios oúblicos Barcelona Anel Economía 1999 
" S Amin postula que es la expansión económica la que permite la apertura de los mercados Esta ha 
sido, por ejemplo, la realidad europea 
33 LOS logros en la mejora de la distribución de la renta y la riqueza son, en la mayoría de los casos, 
conquistas sociales por lo general al margen del funcionamiento de una dogmática economia de mercado 
14 La literatura referida a las diferencias entre el crecimiento y el desarrollo es muy amplia En la 
academia española se podria destacar las aportaciones del Profesor José Luis Sampedro y Carlos Bmsa  
" El informe de desarrollo humano en Chile atirma que la democracia "es una condición necesaria para el 
desarrollo" siendo algo más que un arreglo institucional en tanto que expresa la cultura cívica de un país y 
de S. Amin quien afirmaba que "debe admitirse que la interdependencia ha de ser negociada; 
que formas de desarrollo nacionalmente necesarias han de ser padadas y apoyadas, y que las 
desigualdades iniciales se deben corregir antes de que crezcan y se hagan más profundas. 
Admitir esas necesidades supone, por tanto, comprender que el desarrollo no equivale a la 
expansión del mercado" 36. 
> 
Las "irregularidades" del mercado (marginalidad, pobreza. analfabetismo. delincuencia, 
etc37 ) no son transitorias ni se eliminan de forma automática Es por esto. entre otros muchos ' 
argumentos, que se requiere la intervención de algún agente en el sistema económica, politica 
111 
O social. 
S. ~ m i n "  argumenta que la crisis actual (del sistema capitalista") se debe al fracaso 
del propio sistema capitalista por lo que la pobreza y la desigualdad, asi como cualquier otro 
desajuste económico o social, no son efectos negativos causados por politicas erróneas sino 
que son lógicos del propio sistema. El buen desempeño de los gobiernos si puede influir para 
que estos efectos disminuyan o se intensifiquen pero no para qu8 no existan. 
1.2.- El debate sobre la ~articioación del estado en los sistemas 
económicos: la confrontación entre el neoliberalismo v el 
neoestructuralismo 
La superioridad de la economia de mercado tradicionalmente ha descansado en que a 
través del mercado, como forma de organización de las relaciones económicas se alcanza una 
situación de óptimo paretiano (ningún agente económico puede mejorar sin que se registre una 
pérdida para otro agente) siempre y cuando no exista ninguna interferencia en las relaciones 
económicas (el Estado es concebido como una interferencia y por lo tanto un obstáculo para 
alcanzar dicho bptimo). Se supone que le mercado es idóneo para generar la información sobre 
las necesidades y las oportunidades de utilización de los recursos disponibles y el mejor 
instmmento para ajustar la oferta y la demanda. 
Pero se detectan una serie de fallos en el funcionamiento del sistema de mercado que 
producen efectos no deseables socialmente asi como ineficiencias dentro del propio sistema en 
condiciona las oportunidades y restricciones del orden social. PNUD. Desarrollo humano en Chile. nias 
sociedad vara eobernar el hturo. Santiago de Chile. PNUD, Naciones Unidas. 2000. Pag. 35. Esto indica. 
no sólo que el creeimiento no se traduce automáticamente en desarrollo y democracia. wmo en ocasiones 
se ha afirmado, sino que por el contrario. la democracia es una wndición necesaria previa para poder 
hablar de desarrollo. 
36 Amin, S. Op, cit. Pág. 17 
" Estas no son mas que expresiones de una misma realidad: el subdesarrollo. 
3Y Amin, S.: Op. cit. 
39 Para ver la generalización de la crisis dentro del sistema capitalista se puede consultar Maninez 
Peinado, J. y Vidal Villa, JN.: Economia mundial. Madrid, McGraw-Hill. 1995. Pág. 409-420. 
ausencia de la intervenuón del Sector Público como, por ejemplo, es la insuficiencia del 
mercado para distribuir equitativamente la renta y la riqueza, alcanzar niveles de empleo y 
producción elevados y estables y realizar asignaciones óptimas entre bienes y servicios 
alternativosa. 
Desde una perspectiva de economía poliiica, la intervención del Sector Publico en las 
economias nacionales se ha venido justificando históricamente para dirigir la estrategia de 
desarrollo nacional y para suministrar los bienes y servicios, que por su naturaleza de bien 
público4', no resultan atractivos para la producción por parte del Sector Privado. Mientras que 
el Sector Público tiene como objetivo maximizar el beneficio social, lo cual incluye un conjunto 
amplio de sub objetivo^^^. el Sector Privado se centra en la maximización de beneficio 
f inan~iero~~. La diferencia entre ambos sectores va más allá de quien detenta la propiedad de 
los medios de producción. ubicándose en el plano de los objetivos perseguidos. 
Con la intervención pública se pretende eliminar los denominados fallos de mercado* 
como los monopolios naturales, las externalidades o la información desigual que en manos del 
sector privado pueden originar ineficiencias en la asignación de recursos y pueden tener 
grandes costes sociales. Además se puede asumir que incluso el óptimo de Pareto puede ser 
socialmente indeseab~e~ n tanto que la distribuci6n de la renta (o la riqueza) no se ajuste a la 
buscada por una sociedad que opere en t h i n o s  de maximizar la equidap. 
Superando la explicación clásica de los fallos del mercado, se puede justificar la 
intervenci6n del Estado desde una perspectiva mamo. Si se asume que los sistemas 
econ6micos no disponen de mecanismos automáticos que aseguren que a una fase depresiva 
del cido le va a suceder otra de auge, así que se desconoca cual es el fondo malmente 
aceptable de una crisis económica, el Estado tiene que ocupar el vacío existente en el sistema 
1 " Musgnive, RA.: The thmrv of wblic finance. New York. McOraw Hill. 1959 
" Se recuerda que las ~actensticas básicas de un bien publico es que no es rival y su uso no es 
exclusivo. 
" Algunos de los que se pueden señalar son: asignar recursos para la propensión de los bienes publicas, 
buscar la estabilidad macroeconómica, favorecer la redistribución de la renta y la riqueza y favorecer el 
crecimiento y el desarrollo sostenido, etc. 
" De forma general se suele medir en e l  valor adquirido en las bolsas de valores de las acciones de la 
empresa, en tanto que se entiende que refleja la evolución del desempeho ewnómico y financiero de la 
fuma en el  presente y en el futuro. 
" Queda al margen de esta investigación el análisis de los fallos de mercado. Al respecto puede verse 
Levéque, F.: Économie de la rklementation. Paris, Ed. La Découverte. 1998. 
45 Cano Soler, D.: Políticas de ~rivatizacion. Aoroximación teórica. Madrid. Consejo Económico y Social. 
Colección Estudios, num 66. 1998. Desde la tearia. un óptimo de Pareto +e ser indexable si no se 
corresponde con el objetivo de redistribución que se busca. Por esta &n la tmria del Bienestar ha ido 
reemplazando el criterio de suma de utilidades por el Critaio de Pareto. que afirmaría que existe un 
óptimo de Pareto superior a otro si a l  menos un individuo de la sociedad prefiere uno y nadie prefiere el 
otro. 
y Esta función esta condicionada por los valores morales, culturales, históricos, etc. de cada sociedad, 
pero se admite, de forma general, que se maximiza la equidad en la medida que las diferencias de 
oportunidades de disponer de recursos son menores. 
capitalista de no disponer de un mecanismo de ajuste autom8üco para retomar la senda del 
crecimiento tras recesiones o uisis. La teoría keynesiana legitimó la actuación pública como 
dinamizador de la econornias. a través de actuaciones sobre la demanda agregada. Sin 
embargo, el Estado no puede improvisar sus actuaciones en coyunturas dificiles, por lo que la 
intervención del Estado debe ser constante47. 
Pero la regulación no está libre de duras críticas centradas en la existencia de una 
lucha de poder entre distintos grupos de interés que tiene como fin captar al regulador para que 
actúe en pro de sus intereses4'. Esta concepción teórica unida a los desequilibrios en las 
estructuras económicas producidas por años de malas gestiones económicas", las dificultades 
de los Estados para superar los choques petroleros de la década de los 70, la frustración social 
que fomentó el resurgir del individualismo y el escepticismo sobre la capacidad de actuación de 
los Estados, entre otros elementos, haría que se retomaran los postulados de las teorias más 
ortodoxas de la literatura económica desde los años 70, con la Escuela de Chicago. la nueva 
derecha, la escuela austriaca, etc. que posteriormente se extendieron a nivel mundial en la 
década de los 80, especialmente por el impulso en el pIano.de la politica surgido de los 
gobiernos de Thatcher y Reagan y los supuestos éxitos del "milagm chilenoa'. 
Los resultados de la deslegitimación del Estado a escala mundial han sido la 
proliferación de procesos de reestructuración encaminados a introducir mayores cotas de 
eficiencia en los sistemas productivos nacionales apoyado en la búsqueda de un ambiente más 
competitivo que se alcanzaria a través de la desregulación de actividades tradicionalmente 
protegidas, las privatizaciones de los sedores piiblicos empresariales, la restricción en el 
campo de la intervención pública a la politica monetaria -restrictiva-, a la política fiscal - 
limitada- y la liberalización del mercado de trabajo. El objetivo ultimo es la obtención de la 
competencia perfecta, aunque éste parece ser mas un estadio teórico que práctico. En la tabla 
1. 2. se muestran tres escenarios distintos de paso a una situaci6n competitiva y las estrategias 
a seguir: 
41 Garcia de la Cnu, J. M.: y Sanchez Diez, A.: "Globalización y concentración: implicaciones para la 
politica económica y de desarrollo" " en Revista de Economia Mundial num. 2. Huelva. Universidad de 
Huelva y Sociedad de Economia Mundial. 2000. Pág. 53-85 
En la actualidad, al realizar el  proceso de "re-regulación" para ordenar el proceso de liberalización y 
privatizació~ uno de los intereses prioritarios es la creación de entes regulatorios independientes que 
minimicen las probabilidades de ser capturados. 
49 Las malas gestiones económicas se han producido en muchos casos como consecuencia de la practica 
generalizada de actuaciones comptas tanto por los niveles bajos y medios del cuerpo de funcionarios 
(mordidas, coimas. sobornos) como de altos carsos (desfalcos. fugas de capitales. indemnizaciones) 
5 0  Se conoce como milagro chileno al desenvolvimiento mnómico de la ewnomia nacional en el periodo 
1978-1981 al aplicar los postulados monetaristas de economia abierta con un alto grado de rigurosidad 
teórica, donde, sin un analisis más profundo se registraron altas tasas de crecimiento de la produccion e 
importantes rebajas de la inflación. Véase memoria de licenciatura (tesina). Sanchez Diez. A. Las 
reformas estructurales y el desarrollo: Chile 1970-1995. Dirigida por Dr. J.M. Garcia de la C m  dentro 
del Programa de Doctorado Integración y desarrollo Económico del Departamento de Estructura y 
Desarrollo Económico de la UAM. 1998 
ESTRATEGIAS PARA INTRODUCIR LA COMPETENCIA EN DISTINTOS CONTEXTOS 
COMPETENCIA EFECTIVA 1 COMPETENCIA ENTRE 1 MERCADOS CONTESTABLES 
que influya sobre su conduda, empresa p a n  que wmpha con sea posible eliminando todo tipo 
obligándolas a oferiar precios y el operador que daentaba la 1 1 de barreras económicas v leaales 
SUPUESTOS Y REQUISITOS: 
EnstenQa de rivalidad entre las 
emprsrss oferente8 de forma 
1 cantidades que conduzcan a - 1 situación de monopolio La 1 para el establecimiento ee nieva. 1 
unos excedentes del competencia entre oligopolistas empresas Se apoya en la teona 
consumidor que hagan maximo conduce a unos precios de de los mercados contestables*. 
el bienestar social. Esta eouilibrio que suelen situarse 
OLIGOPOLISTAS 
SUPUESTOS Y REQUISITOS: 
Iniciar un periodo transitorio 
aulorUsndo una segunda 
rivalidad se da cuando existen 
suficientes empresas y no hay 
costes para que un consumidor 
cambie de suministrador. Según 
~he~herd'' hay tres 
wndiciones para que se de 
competencia dediva: que haya 
al menos 5 competidores. que 
no haya una empresa 
dominante que imponga su 
estrategia de pracios y que 
haya libre entrada al sector. 
ESTRATEGIAS: IntroduWn 
inmediata de la competencia. 
Introducción gradual de la 
competencia 
SUPUESTOS Y REQUISITOS: 
Libre entrada de nueva 
operadores mando técnicamente 
entre los de competencia (coste 
marginal) y los precios de 
monopolio no regulado 
supenores y más anos a medida 
que mayor es la elasticidad 
precio de la demanda 
ESTRATEGIAS: Subasta. 
licitación, etc. 
ESTRATEGIAS: Haca innecesario 
el control diredo de precios 
bastando con que al regulad- se 
ocupe de eliminar las barreras de 
entrada y salida para que los 
o recios se sitúen ~róximos a la 
de los servicios ~úblicos. Barcelona. Ariel Economia. 1999 
En el caso de Espafia y AmBrica Latina el modelo seguido ha sido la competencia entre 
duopdistas que posterionnente se ha ido abriendo a m& operadores. 
Históricamente se han desarrollado las wrrientes defensoras de la intervención del 
Estado en la economia y las detractoras de la participación de Bste. A continuación se seiialan 
1 los postulados tedncos y las recomendaciones de dos de las corrientes, una wntraria y la otra 
defensora de la actuacidn estatal en el sistema económico, del pensamiento económico. 
51 Shepherd, W "Dim prospect effective competition in telecommunication, railroads and electncity" 
The Antitnist Bulletin Primavera. 1997 Tomado de Lasheras. M A La rwlacion económica de los 
servicios oublicos Madnd Ariel 1999 
52 Se entiende que un mercado es contestable cuando la entrada de nuevas empresas es totalmente libre y 
cuando la salida del mismo no implica coste alguno Las condiciones que se tienen que cumplir es que las 
tecnologias sean conocidas y susceptibles de ser utilizadas por todas las empresas, no deben existir costes 
hundidos, s i  entran nuevos competidores se deben mantener los precios que había antes de la entrada de 
los nuevos operadores y la demanda depende exclusivamente de los precios sin que afecte la marca o la 
calidad Lo estricto de estas condiciones hace que sea diticil justificar una regulación que se ocupe &lo 
de las condiciones de entrada al mercado que es la estrategia de paso a la competencia propuesta bajo el 
supuesto de existencia de mercados contestables 
La importancia de recoger las bases teóricas paradigma neoliberal y neoestnictura15j 
descansa en que han sido las fuentes de ~nspirauón de las reformas estructurales que se han 
desarrollado desde fines de los años 80 en el mundo capitalista. En especial el peso de los 
supuestos teóricos se reflejan en el devenir de las políticas económicas de América Latina 
Como se ha adelantado, el paradigma neoliberal ha inspirado las actuaciones de 
política económica en la década de los 80 y comienzos de los 90 dando lugar a la 
implementación de reformas tales como la liberalización comercial, la libre circulación de 
capitales financieros y productivos, la enajenación de los sistemas productivos estatales. la 
désregulación de sectores productivos tradicionalmente intervenidos por el Estado, eK. q,m 
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5 1  Una revisión de cuales son los puntos que tienen en común y cuales son en los que divergen se pueden 
ver en Sunkel O "La cuestión fundamental de la economía de hoy en Aménca Latina neoliberalismo y 
neoestni61liralismo" en Persona v Sociedad. vol Vln. num 1-2 Santiago de Chile Instituto 
Latinoamencano de Doctrina y Estudios Sociales -1LADES- Pág 29-46 
'" El detalle del desarrollo de estas reformas se desarrolla en los capitulas 11 y 111 respectivamente 

Tras la crisis de los años 70, y aunque se puede afirmar que la aplicación de este 
enfoque económico (neoliberal, neoconservador, ortodoxo o monetaristas5) fue. en parte. 
responsable de la crisis a través del respaldo del endeudamiento excesivo al afirmar que 
endeudarse resultaba un "buen negocio" permitiendo, de esta forma, que se realizara sin 
supervisión ya que el proceso se autorregulaba al ser realizado por los agentes privados. La 
perspectiva neoliberal se mantuvo como corriente dominante enarbolada por las instituciones 
de carácter internacional, especialmente por el FMI. y por los gobiernos de los paises más 
poderosos que extenderían su credibilidad al resto del mundo capitalista, y tras la caida del 
Muro de Berlin (1989), al bloque socialista. Se convirtió en el pensamiento único de los años 80 
que puede ser definido como: 
"La traducción a términos ideoldgicos de la pretensión universal de los intereses de un ~onjunto 
de fuems económicas, en especial del capitalismo internacional y que incluye la primacia de /o 
econ6mico sobre lo politico (bancos centrales substraidos de la soberanla popular y 
persiguiendo sus fnes sin control poiitico institucionalizado), pgmatismo, realismo, libre 
mercado, mano invisible, moneda fuerte, control de inflación, desinterés por el desempleo (y, 
por tanto, por la desigualdad), etc. '56. 
Sin embargo, los resultados positivos que aseguraba la teoría no se registraron, incluso 
con importantes retrocesos en materia de cohesión social". En los ultirnos años se observa 
una vuelta al poder de gobiernos  socialdemócrata^^. aunque si bien, la apertura de los 
mercados y la libre circulación de los capitales no es cuestionado, las diferencias se sitúan en 
otros planos corno. por ejemplo, el desarrollo de politicas sociales, la participaci6n del Estado 
como ente regulador, etc. Con independencia de la tendencia ideológica de los ejecutivos se 
asume la importancia de los equilibrios macroeconómiws como condición necesaria, aunque 
no suficiente, para el crecimiento económico. El neoest~cturalismo~ se puede setialar como 
una corriente defensora de la intewencidn del Estado en la economía. 
" La denominación varia según el espacio fisico o profesional al que se &era. Asi, por ejemplo se utiliza 
a el  término neoconservador desde la perceptiva politica de los Estados Unidos o monetarista desde el 
ámbito de la economia en Chile o Argentina. 
Toriosa, J.M.: "Globalismo, neoliberalismo y políticas sociales" en Alvarez Uria: Neoliberalismo 
versus democraciq. Madrid, La Piquerta. 1998 
17 Para el caso de América Latina algunos de los estudios que se refieren a los costes de las reformas 
estructurales son: Stallings, B. y Peres, W.: Crecimiento. emnleo v eauidad: el imoacto de las refornias 
económicas en América Latina v el  Caribe, Santiago de Chile. CEPAL, Fondo de Cultura Económica. 
ZWJ, Moguillansky, G. y Bielschowsky, R.: Inversión v refonnas económicas en América Latina, 
Santiago de Chile. CEPAL, Fondo de Cultura Económica. 2000, Katq J.: Reformas estructurales. 
productividad v conducta tecnológica en América Latina. Santiago de Chile. CEPAL, Fondo de Cultura 
Económica 2000. Weller. J.: Reformas económicas. crecimiento Y emoleo: los mercados de trabajo eri 
América Latina v el Caribe. Santiago de Chile CEPAL, Fondo de Cultura Económica. 2000, Morley. S 
Distribución del ingreso en América Latina v el Caribe. Santiago de Chile. CEPAL. Fondo de Cultura 
Economica. 2000. 
5x Puede mencionarse Blair y Jospin en el caso Europeo y De la Rua y Lagos en Latinoamérica. Espaiia 
sigue un comportamiento contrario wn un gobierno socialdemócrata la primera mitad de la d b d a  v coi1 
uno conservador en la segunda mitad. 
'9 El neoestructuralismo se alimenta de la tradición del estructuralismo, pem wn un marcado interés en el  
diseño y orientacibn de politicas económicas superando, en cierto modo. las deficiencias instmmentales 
del estructuralismo. A su vez recogió influencias del kcynesianismo y el postkeynesianismo. Para wnocer 
Aunque si bien las recomendaciones de  politica económica que se realizan distan 
mucho de  la realidad implementada por los gobiernos actualesm. esta distinta concepción d e  
ewnomia muestra la existencia de  una alternativa al neoliberalisrno. 
los referentes del neoestruchiralismo se han consultado las siguientes obras: Bitar, S. uNeoliberalismo 
versus Neoestniauraiismo en América Latina" en la Revista de la CEPAL. Núm. 34. Abril de 1998. 
Santiago de Chile. CEPAL. Naciones UNdas. 1988. Pág. 45-63, Ffrench-Davis, R. "Esbom de un 
planteamiento neoesniauralista" en la Revista de la CEPAL. Núm. 34. Abril de 1998. Santiago de Chile. 
CEPAL, Naciones Unidas. 1988. Pág. 3845. Lusti& N. "Del estruauralismo al neoestmcturalismo: la 
búsqueda de un paradigma heterodoxo" en Colección de Estudios Cieolan. Marzo 1988. Pág. 35-50, 
Pardo, J.L. "Un antidoto contra el anti-estnicturalismo" en Revista de Occidente. Núm. 204, abril de 
1998. Madrid. 1988. Pág. 47-61, Rosales, O. "Balance y renovación en el estnicturalismo del desarrollo 
latinoamericano'' en la Revista de la CEPAL. Núm. 34. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 
1988. Pag.19-36.. Velasco, A. "Monetarismo y neoestnicturalismo: lecciones maaoeconomicas" en 
m i ó n  de Estudios Cieolm. Marzo de 1988. Pág. 51-65 y Sunkel, O. y Zuleta, G.: 
"Neoestnichiralismo versus neoliberalismo en los &os noventa" en la Revista de la CEPAL. Núm. 42. 
Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 1990. Pág.-53. 
En especial en los que se refiere a las politicas monetaria y financiera, es decir a la regulación del tipo 






































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Con independencia de los referentes teóricos que se mantengan por parte de los 
gobiernos, todas las economías han acometido importantes reformas de carácter estructural 
que buscan unos objetivos comunes tales como la inserción internacional, el incremento de la 
competitividad, la reducción del peso del Sector Público en la actividad económica, etc. Aunque 
los resultados son muy diversos según las diferentes zonas geográficas, siguen todavía 
pendientes importantes problemas latentes en las estructuras económicas, sociales y políticas 
que deben ser afrontadas en el futuro próximo. Realizadas las reformas de primera generación, 
inspiradas en los supuestos neoliberales. se comenzó a hablar de la segunda generación de 
reformas estructurales, más cercanas a los postulados neoestructuralistas. Sin embargo, segun 
la visión de S. Arnin, estas reformas no buscan cambiar las estructuras para permitir un nuevo 
auge generalizado y una expansión del mercado, sino tan sólo se limitan a poner en marcha 
ajustes coyunturales que obedecen a la lógica a corto plazo de asegurar la rentabilidad 
financiera del capital excedente6'. Quizá el futuro esté en asumir la implementación de las 
reformas de cuarta o quinta generación que incorporen ámbitos que, hoy en día, están todavía 
al margen del debate público como la creación de gobiekas suhanacionales con poder en la 
toma de decisiones, así como otros temas tan sólo someramente considerados como la 
movilidad de trabajadores entre países, el establecimiento de acuerdos internacionales de 
tributaiibn d d  capital y acuerdos relativos a la movilidad de recursos que mpensen las 
tensiones distributivas. nacionales e internacionales. derivadas de la globalizaaón, etc. 
1.3.- La reestructuración de la ~ro~iedad de los medios de oroducción: 
privatizaciones v fusiones 
El traspaso de la propiedad de aertas empresas desde el ámbito publico al privado ha 
supuesto la primera fase en la reestructuraci6n de la propiedad de la capacidad productiva 
tanto en Espaiia como en América Latina, incorporando nuevos agentes al proceso productivo 
I 
o bien dotando de un mayor poder a grupos existentes. Este ha sido el caso en Espaiía donde 
las privatizaaones han favorecido principalmente a grupos nacionales, así como en Am6rica 
Latina donde con importantes diferencias según paises se favorecieron grupos nacionales 
(Chile y Argentina) o extranjeros (Brasil y Peni). Una vez que este procaso se ha consolidado y 
en la mayoría de los casos se han realizado procesas de reestructuración y modernización de 
las empresas privatizadas, la segunda fase en la reordenación de la propiedad de los medios 
de producción viene por la carrera de fusiones y adquisiames que está caracterizando el paso 
del siglo. A veces como estrategia defensiva y otras como agresiva, las fusiones y las 
adquisiciones de empresas respmden en última instancia a una misma necesidad: incrementar 
su tamaiio y su cuota de mercado en un mercado crecientemente globalizado. 
Amín. S: El cawitalismo en la era de la  nlobalización Barcelona Paidós 1999 
Resumiendo, el nacimiento de un nuevo milenio ha coincidido con una reestructuración 
en la tenencia de la propiedad de los medios de producción que se concentran en gmpos de 
poder que cada vez son menos y más poderosos 
A continuaubn se muestra cuales han sido los referentes teóricos en los que se han 
apoyado los programas de enajenación del Sector Público empresarial así como los objetivos 
perseguidos por los distintos tipos de fusiones y adquisiciones. 
La privatización debe ser entendida como una forma m8s de intervención del Sector 
Público con la característica de ir dirigida a limitar esta capacidad de actuación del Estado 
sobre la economía. Su justificauón deriva de las consideraciwies teóricas ortodoxas de la 
existencia de una excesiva e innecesaria presencia de lo público. Desde otro punto de vista, la 
privatización es la respuesta lógica que permite dar salida a los excesos de capital 
característicos de una situauón.de crisis del sistema capitalista?. 
Pese a que existen multitud de definiciones sobre lo 'que es privatizar, se puede 
concluir que 'es transferir actividades. derechos y activos del sector público al sector  privad^"^. 
Se incluye. por tanto bajo el t h i n o  privatización, no sólo la venta de activos o empresas sino 
también la ejecución por parte del sector privado de actividades anteriormente reservadas al 
publico, que no serían más que las concesiones y licitadones. Cuando se enajena una 
empresa del sector público se privatiza la producción del bien aunque siempre puede el Estado 
reservarse la provisión de ese bien, a través de lo que se conoce como "golden share" o acción 
de oro. Las privatizaciones no sólo conllevan la transferencia de la propiedad desde el Sector 
Público al Privado, sino que supone un cambio en los objetivos que persiguen las empresas 
que abandonan los objetivos sociales y pasan a perseguir beneficios financieros propios del 
sector privado. 
Rigurosamente desde un punto de vista teónco se debe privatizar una empresa publica 
si con la venta se produce un cambio neto positivo en el bienestar social. en términos de que el 
valor social de la empresa pública en manos del sector privado, mhs el valor social neto del 
ingreso por concepto de la enajenación de la empresa, sea mayor que el valor soual de la 
empresa bajo la propiedad del sector público64 Esto requiere de la realizauón de una análisis 
coste-benefiuoffi cada vez que se plantee la posibilidad de realizar una venta de una empresa 
u2 Amin. S.: Op. Cit. 
63 Ver Cano Soler, D.: . Madrid. Consejo Económico y 
Social. 1998. 
64 Jones. L. Tadon. P. y Vogelsang, 1. Sellinrr Public Emrises. Cambtidge Mass. MIT Press. 1990 eri 
Devlin. R "Las privatizaciones y el  bienestar social" Revista de la CEPAL, núm. 49. Abril, Santiago de 
Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 1993. Pag: 155-181 
65 Debido a que se considera la evaluación de niveles de bienestar social y requiere la utilización de 
precios sombra. 
pública. Las experiencias nacionales, y entre ellas la espanola y las de los países 
latinoamericanos, muestra corno se han aplicado enfoques más globales e intuitivos. 
La privatizacih puede perseguir tres tipos de objetivosaa: económicos, financieros y 
políticos. 
Obietivos económicos. Prinapalmente sería aumentar la eficiencia general de la economía 
y promover la competencia en los sectoress7. Las medidas que permiten la obtención de 
dichos objetivos sonB8: atraer capitales extranjeros a largo plazo, desarrollar y modernizar 
las infraestructuras esenciales, desarrollar el mercado de valores localessa. incrementar la 
productividad a través de una gestión más eficiente. derivada de la incorporación de 
nuevas tecnologías. etc. Estos instrumentos impulsores de las privatizauones aparecen 
como los dominantes en el contexto de globalidad en tanto que se exige una mayor 
wmpetitividad de las empresas y de las economías para no verse excluidas de los 
mercados internacionales. 
Obietivos financieros. Se centra en la reducción del déficit y la deuda La 
disminución del déficit se consigue a través de la pritatización de empresas con pérdidas, 
mientras que la deuda se debe amortizar con los recursos obtenidos de la venta de 
empresas. normalmente rentables. 
Qbietivos wliticos. Destacan la aeación del capitalismo popular 4 i s i ó n  de la propiedad 
de acciones entre los ciudadanos de un país- participación de trabajadores y directivos en 
la propiedad de la empresa, debilitamiento de los sindicatos de dase por la aparición de 
una nueva clase social de trabajadores accionistas, etc 
Existen diferentes técnicas de enajenacidn del sector público que pueden ser 
agrupadas7' en las siguientes: 
Ventas de activos ~úblicos. La venta puede ser total o parcial, por bloques o dispersando la 
propiedad, libre o restringida a determinados grupos, o mixta. Puede, tarnbih contar wn 
descuentos a cada categcría de accionistas, siendo un caso especial la venta a precio 
66 Ver Cano Soler, D.: Op. Cit. Este autor hace una reolasificación a partir del estudio de otros muchos 
autores. 
67 En este sentido se supone que se lleva a cabo de fomla paralela un proceso de desregulación que 
desmantela la existencia de monopolios. 
68 Santillana del Barrio, 1.: "Las privatizaciones en el nuevo modelo económico de América Latina" en 
Política Exterior N": 41, VIII. Octubr~noviembre, 1994. PBg: 157-161 
W La ampliación de los mercados de capitales es a la vez objetivo y prerrequisito para la consecución de 
los objetivos politicos. 
70 Desde la perspectiva española. se observa que estos son dos de los objetivos a cumplir para formar 
parte del UEM. Desde este punto. la implementación de las privatizaciones para alcanzar estos objetivos 
se podria justificar en el contexto económico de España en los anos 90. Sin embargo. el propio Cano 
Soler expresa que las pnvatizaciones no han servido para lograr estos objetivos. Ver Cano Soler. D.: 
Politicas de orivatización: aoroximación teórica. Madrid, Consejo Económico y Social. 1998. Desde la 
perspectiva latinoamericana, estos objetivos eran dos puntos bssiws de los programas de estabilización 
macroeconómica propuestos por el Consenso de Washington. 
71 Como al examinar los objetivos, se ha seguido la clasificación de Cano Soler, D.: Op. Cit., quien hace 
un agrupamiento de las técnicas existentes. 
cero. La venta de empresas ha sido el mecanismo más utilizado dentro de los programas 
de privatización en América Latina. 
Venta de la eiecución de actividades anteriormente reservadas al sector público. Puede ser 
total o parcial. mediante subasta de licencias o concesión &franquicias para ' w r a r  en un 
detetminado mercado o hacerse con un monopolio, o mediahe contratación externa o 
producción privada de bienes suministrados públicamente. Entre otros ejemplo se puede 
citar el caso de las constnicciones de infraestnicturasmen América Latina. 
Renuncia oor Darte del sector oúblico a sus derechos de reserva de dominio. Puede 
hacerse mediante la disolución del Sector Público, aumentando la competencia y 
rompiendo el monopolio, desregulando, fomentando instituciones alternativas, etc. Estas 
han sido las actuaciones en el caso de la telefonia y electricidad. 
El resultado de los procesos de privatización es ambiguon en tanto que los incentivos 
para la gestión empresarial se encuentran condicionados por un amplio número de elementos 
como la estructura de la propiedad, el grado de competencia, la calidad de la regulación, etc. 
Por esto es dificil establecer a priori una relación entre propiedad y eficiencia en la gestión. Se 
hace necesaria la intervención de alguna agencia reguladora para que se produzca un 
incremento el grado de competencia ante decisiones de privatizauón. Esto es necesario, de 
forma particular, en los casos de venta de un monopolio natural, de un monopolio estatal que 
no tenga justificación económica y de venta de una empresa estatal a un competidor que 
pueda implicar la conformación de una estructura con una posici6n de dominio74. 
Las privatizaciones del Sector PúMico Empresarial se han generalizado en el contexto 
global, este calificativo no sólo hace referencia a su extensión geografica. en tanto que la gran 
mayoria de las ewnomias las han desarrollado, sino también, a que ha afectado a casi la 
totalidad de los sectores productivos. Su implementación a nivel mundial va más allá de las 
diferentes concepciones ideológicas de los gobiernos nacionales. Aunque si bien. atendiendo a 
los ingresos generados por las enajenaciones de los sectores públicos se concentran en los 
paises de Europa ~cc identa l~~,  también son muy importantes en otras economías como las 
asiáticas y las latinoamericanas7'. La generalización sectorial se aprecia en que ha afectado 
desde sectores productivos tradicionales (industria) hasta s e ~ c i o s  sociales (sistema de 
72 Aunque en esta tesis no se estudia especificamente, las inversiones españolas en este sector estan 
siendo muy dinámicas. 
73 En los capitulas 11 y 111 se analizan los procesos en España y América Latina. 
" Mieres, D.: El rol de la Superintendencia para la promoción y protección de la libre competencia en el 
proceso de privatización y reprivatización venezolana. Memoria de Grado. Progama de Magister en 
Gestión y politicas públicas. Universidad de Chile. 1997, en Curiel, C.: "Privatizaciones, desegulaci6n y 
competencia: un marco de análisis para el estudio de casos en América Latina y el Caribe' en M e ( i ~ !  
Latinoamericano de Com~etencia Niun 6. Mayo de 1999. 
7' En 1990 el 86,3% de los ingresos por privatizaciones y en 1996 el 74.9% se realizaron en Europa 
Occidental. 
76 Los ailos donde las privatizaciones de dicha región han tenido un mayor peso relativo han sido en 1991 
con un 14,PA de los ingresos mundiales y en 1992 con el 19.1%. 
pensmnes, sanidad y educacibn), pasando por infraestructuras y servicios públicos 
(electricidad. telefonía, aguas. carreteras. puertos. etc.). 
En España desde el punto de vista instituaonal, se crea, en 1996 el Consejo Consultivo 
de Pnvatizaciones -CCP- que asienta las bases del proceso de privatizaaones, poniéndose de 
manifiesto que no es una iniciativa coyuntural sino que supone una importante reorientación de 
la forma de entender cuales son los instrumentos de intervención Sin embargo. no 
se debe obviar la debilidad que su carácter wnsultivo le confiere descansando finalmente la 
toma de decisiones e l  poder- en manos del ejecutivo. En la experiencia internacional muchos 
paísesm tienen organismos de caracteristicas similares al español. es decir de carácter 
consultivo. que realiza informes "ex-ante". formado por expertos de reconocido prestigio 
nombrados por ei ejecutivo. 
De forma esquemática se citan las características fundamentales del Programa de 
Privatizaciones español y los principios básicos. 
Tabla 1.5. 
PROCESO DE PRIVATIZACIONES ESPAÑOL 
CARACTER~STICAS 
1. La iniciatia y las principales decisiones recaen en los agentes gestores-accionistas y no en la 
dirección de la empresa. 
2. Se profundiza el pmceso realizando privatizaciones totales. 
3. Se crea el Consejo Consultivo de Privaticiones (CCP) para incrementar las garantías y la 
transparencia. 
4. Se exigen valoraciones externas e independientes para estimar un precio adecuado con el fin de 
aumentar la transparencia. 
PRINCIPIOS" -- 
l. Publicidad, transpammia y concurrenáa. 
2. Eficiencia y economía 
3. Separación de la Wopiedad y la gest i i  de las empresas 
I 4 Conacudn de los desequilibrms presupuestanos 5 Salvawa~a v deíensa de los intereses económms generales Y de los intereses patrimoniales del 1 
~stadó. 
. 
6. Proiección de los intereses de accionistas y terceros. 
7. Continuidad del proyecto empresarial de las empreoas privatizadas 
8. Aumento de la mmpeiencia 
9. Extensión de los mercados de capitales y ampliación de la base accionanal de las empresas 
10. Sometimiento a mntrol de todas las operaciones. Los mecanismos de control son el control 
parlamentario", el del CCP. el del Tribunal de Cuentas y el da la Intervención General de 
Administraciones del Estado. 
l 
1 I 
Fuente: Elaboración propia según Gamir. L.: Las ~rivatizaciones en Eswña. Madrid, 
Pirámide. 1999 
77 Hay que recordar que los instrumentos clásicos de intervención del Estado son asiynar recursos a la 
provisión de bienes públicos, estabilizar en el tiempo la estabilidad macroeconómica. redistribuir las 
rentas y asegurar un ritmo de crecimiento sostenible 
Este es el caso de Francia - Commission pour les Privatisations-. Italia - Comitato Permanente di 
Consulenza Globale e di Garanzia- y Portugal - Comissio de Acompanhamento das Reprivatizacoes - 
Por su parie el Reino Unido cuenta con la National Audic Ofice que realiza un control "ex post" 
79 Según lo acordado en Consejo de Ministros de junio de 19% 
El CCP no está integrado jerárquicamente o funcionalmente en la Administración 
Pública. Las funciones de este organismo de carácter consultivo son: 
Informar sobre todas las operaciones concretas de pnvatización que los Agentes 
Gestorese' deben someter a su considerauón y al objeto de que se dictamine, si el proceso 
de privatización y la propuesta concreta de venta se a m o d a  a los principios de 
publicidad, transparencia y libre concurrencia. Tiene carácter 'ex ante" en relación con la 
aprobación por el Consejo de Ministros de la operación de pnvatización. 
Informar sobre cuantas cuestiones le sean planteadas por el Gobierno, la Comisión 
Delegada del Gobierno para Asuntos Económicos o los Agentes Gestores durante el 
desarrollo del proceso de privatizauones. 
Como se ha anticipado, la reestructuración en la tenencia de la propiedad privada de 
los medios de producción se está realizando de f m a  simultanea a través de las fusiones y las 
adquisicionesez. En el mundo estas han pasado de 150.6 miles de millones de dólares en 1990 
a 720,l en 1999. lo que supone un crecimiento del 378,4%, concentradas de forma importante 
en los países desarrollados tanto desde la vertiente del comprador (94,04 % en 1999) como del 
vendedor (89,5256 en 1999) manteniendo estos niveles con una cierta estabilidad a lo largo de 
la década. La importancia de las fusiones y adquisiciones está en las implicaciones que tiene 
para los procesos de reestmcturación productiva con efectos a Mvel regional y mundial. 
Las fusiones pueden realizarse por consolidación de dos o más empresas con una 
aportación igualitaria de capital y activos o a través de una fusi6n estatutaria donde una de las 
compafiias se hacen cargo de la deuda y el capital de la otra firmam. 
Como se ha anticipado, en la gran mayoría de los casos las operaciones llevadas a 
cabo son adquisiciones, bien de filiales extranjeras de empresas del mismo grupo. wmo por 
qemplo la realizadas por Telefónica de Espafia sobre sus filiales en Argentina, Brasil y Perú a 
, través de la denominada Operación Verónica. o a través de las adquisición de firmas locales ya 
sean de capital pnvado, como la compra de CTC por Telefónica en Chile. o de empresas 
sometidas a procesos de privatización como las compaíiias de telefonía adquiridas en Brasil 
por Telefónica o las eléctricas en Colombia, etc., o finalmente la adquisición de empresas que 
* A tal efecto se ha creado una Subuimisión para el seguimiento de los procesos de privatizaciones y 
reconversión de las empresas pertenecientes al Sector Público. 
S1 Segiin el Acuerdo del Consejo de Ministros de junio de 1996, estos son: la Sociedad Estatal de 
Participaciones Industriales (SEPI). la Sociedad Estatal de Participaciones Patrimoniales (SEPPa) y la 
Agencia Industrial del Estado (AIE), esta última posteriormente absorbida por SEPI. Los Agentes 
Gestores son los encargados de formular, tras los análisis, estudios y diseños operativos necesarios en 
cada supuesto, las propuestas concretas de pnvatización. respetando los principios establecidos en el 
citado Acuerdo y las directrices o planes emanados del Gobierno o de la Comisión Delegada dcl 
Gobierno para Asuntos Económicos. 
" Aunque genéricamente se habla de fusiones y adquisiciones hay que tener en cuenta que desde uii 
punto de vista riguroso la gran mayoria de los procesos son adquisiciones de una empresa con mavor 
oder sobre otra de menor poder. 
L a  diferencia con la adquisición total seria tan sólo legal. 
se nacionalizaron por problemas coyunturales, como el sistema financiero en México o Chile a 
prinapios de la decada de los 80, así como el transporte aéreo en México 
de otra emDresa. Duede ser una 1 firma local 
Tabla 1.6. 
- 
FUSIONES Y AWUISICIONES 
adquisición total si es del 100% del capital. 
mawntana si está entre el 50% v el 99% o 
Fusiones (establecimiento de una nueva 
entidad wmo consecuencia la 
wmbinacidn de los activos de al menos 
dos grupos que desaparecen) 
Adqulslciones (una empresa se hace 
cargo de una parte significativa del capital 
miRoritana si esta entre ei IOOA ve1 4g0/.) 1 
ConsolidaUón 
Fusión estatutaria 
. Adquisición de filiales extranjeras 
Adquisición de una 1 Adquisición de una firma local 
1 1 nacionalizadas por un tiempo 1 
Fuente: Sobre la base de UNCTAD: World lnvestment Rewrt 2000: Cross-border menpers and 
adauisitions and áevelooment. New York and Geneva. UNCTAD Unied Nations. 2000. PBg. 100 
Las fusiones y adquisiciones protagonizadas por las grandes multinacionales a nivel 
mundial se pueden clasificar atendiendo a su funcionalidad de la siguiente formae4: 
Horizontal: Es la operación realizada entre empresas competidoras dentro de la misma 
industria. Se buscan nuevos mercados así como incrementar el poder de mercado por 
parte de las empresas que protagoMzan este tipo de operaciones. Ha tenido un gran 
crecimiento como consecuencia de la reestructuración sectorial de industrias como la 
automovilística, farma&utica,, las telecomunicaciones, la banca. etc. como consecuencia 
de la introducción de nuevas tecnologías en los procesos de producción que permite una 
producción más eficiente a gran escala. A nivel mundial constituyen la forma más 
importante de fusión y adquisición superando el 70% en 1999 según valor. En el caso de 
las industrias con un mayor desarrollo tecnológico, las fusiones y adquisiciones le permiten 
afrontar los excesos en el gasto de I+D. 
Vertical: Es la operación realizada entre empresas que mantienen una relaaón de 
vendedorcomprador dentro de una misma cadena productiva. El objetivo buscado es el 
aprovechamiento de las economías de alcance, asegurándose los insumos en el proceso 
praductivo, es decir la reducción de la incertidumbre dentro de la cadena productiva. Este 
hedio se esta observando en el sector petroleroE dado que la obtenaón de la materia 
prima no permite la conformación & un mercado competitivo pw la escasez de la oferta. 
En relaci6n a los dos otros tipos de adquisiciones este es el menos importante no 
superando el 2% en 1999. 
Conglomerado. Es la operación realizada entre dos empresas pertenecientes a distintas 
actividades productivas El objetivo buscado es la diversificación de la actividad del grupo 
con el fin de aminorar riesgos. hacerse con rentas del capital de otras actividades o incluso 
" UNCTAD: World lnvestment Re~ort 2000: Cross-border meniters and adauisitions and develooment. 
New York and Geneva. üNCTAD. United Nations, 2000 
aprovechar las infraestructuras y los conocimientos de una actividad productiva para la 
explotadón de otra diferente. Es el caso del sector el6cbico que muestra un creciente 
interés en las telecomunicaciones y en la mnstrucción de grandes infraesttucturas. En 
1999 se acercaba al 30% del total de las adquiaciones realizadas a nivel mundial. 
. I  
. . 
Los procesos de privatización unidos a las fusiones y adquisiciones, cuando se 
producen teniendo como agente comprador una multinacional y como vendedor una empresa 
nacional (de economías con un menor grado de desarrollo), están haciendo que problemas de 
economía-política de un país extranjero (España en este caso) se traduzcan en problemas de 
economía-política nacional para los paises huéspedes (América Latina). Este es el caso, por 
ejemplo registrado tras la fusión del Banco Santander y el Central Hispano que provocó en 
Chile un incremento de la concentración bancaria al pasar a manos de un mismo grupo (BSCH) 
los dos bancos mas importantes del país, es decir el Banco de Santiago, propiedad de Banco 
Central Hispano, y el Banco Santander Chile. Este h e ~ o  muestra una relación cada vez más 
directa, no ya sólo entre empresa y Estado dentro de las fronteras de una economía nacional, 
sino una creciente necesidad de ampliar la perspectiva tedotial en la medida que los 
problemas (y en este sentido también debería ser las soluciones -medidas de política activa) se 
globalizan traspasando, en este caso, del océano Atlántico. 
1.4.- Reaulacic5n v defensa de la com~etencia 
A continuación se mencionan las bases teóricas de la necesidad de la regulación ante 
procesos de liberalización de sectores tradicionalmente protegidos y el desarrollo de la política 
de defensa de competencia, así como cual ha sido la articulación de estas políticas en la 
economía española . 
1.4.1.- ASD~C~OS teóricos de la reoulacíón sectorial v de la deíensa de la comoetencia. 
Para hacer frente a los efectos de la globalidad, en particular del incremento de la 
vulnerabilidad de las economías nacionales frente a la dinámica impuesta principalmente por la 
movilidad del capital financiero, se ha retomado, tanto en Espaiia como en América Latina, la 
regulación sectorial como forma de participación en la ordenación económica por parte del 
Sector Publico y como instrumento que corrija los desequilibrios hacia los que tiende el 
Sistema. 
Se entiende por regulación "la definición del marco de actuación de los agentes 
económ/cos, las empresas reguladas y los consumidores y hacer que ese marco se cumpla" 86 
X? La adquisición de YPF por Repsol no está considerada wrno de tipo vertical sino horizontal segun los 
datos suministrados por UNCTAD: World lnvestment Reoon 2000: Cross-horder menpers and 
adauisitions and develo~ment. New York and Geneva. UNCTAD. United Nations. 2000 
Lasheras, M.A.: La-~ep&icion económica de los servicios ~úblicos. Madrid. Ariel. 1999. P4g. 16 
o también "la actividad reguladora como la actividad pública de control de precios y de 
imposinones de restricciones en el ejercicio de determinadas actividades e~onbmicas"~'. Se 
pueden distinguir distintas perspectivas de la regulaciónaa: 
Económica, afecta directamente a las decisiones del mercado como precios, barreras de 
entrada. competencia. etc. 
Social, protege valores como la salud. la seguridad, el medio ambiente, la cohesión social, 
etc. 
Administrativa. referida a los trámites burocráticos por los cuales los gobiernos recogen 
información e interviene en las decisiones económicas individuales. 
Desde la perspectiva de esta tesis la visión más importante es la regulación económica. 
La regulación tiene por objetivo aminorar los desequilibriosse en las adividades que son 
desempeñadas por el Sector Privado. Se persigue minimizar las distorsiones creadas por el 
mercado buscando la distribución de los beneficios derivados de la introducción de la 
competencia en las actividades económicas y la distribtción en la asunción de los posibles 
costes generados por la imposibilidad de alcanzar una situación de competencia perfecta. En 
otras palabras se puede decir que la reforma de los marcos regulatorios (en especial de los 
servicios) tiene por objetivo disminuir el riesgo y aumentar el aspado para el Sector ~rivado*. 
En el caso de América Latina, la ausencia de marcos regulatorios en procesos de 
cambios importantes en los sectores productivos, como ha sido el caso por ejemplo de la 
enajenación de los sectores empresariales públicoss'. ha traído como consecuencia grandes 
problemas e ineficiencias que ponen de manifiesto la importancia de la regulación que evite. 
por ejemplo, que un monopolio piiblico se convierta en un monopolio privado incontrolado, o 




Shugart, W.F.: The orwization ofindustry. Boston. Inuin. 1999 
Cordova Novion. C.: La reforma regulatoria en los países de la OCDE ¿Qué hemos aprendido?. 
Documento de trabajo, núm. 15. OCDE. 1999 
89 Se sostiene que el sistema econbrnim no puede alcanzar un equilibrio. 
W Corrales. M.E.: "La modernización de los servicios públicos por redes: el reto de combinar eficiencia 
económica y solidaridad social" en Reforma v Democracia. Núm. 16 Caracas. Centro Latinoamericano de 
$dministración para el Desarrollo CLAD. Febrea de 2000. PBg. 131-146. 
Hoy excepciones, como por ejemplo el caso de Panamá donde a través de la Ley 26 de 1996, se 
establece de forma previa a la privatización cuales iban a ser las normas especificas que iban a regir las 
actividades de las empresas privatizadas. Las leyes sectoriales establecian los procedimientos a seguir en 
caso de atentar contra la competencia y las infracciones. Para ver mas información sobre el caso de 
Panamá ver: Prados Villar, P.L.: "Competencia en sectores regulados" en Boletin Latinoamericano de 
Comoetencia. Núm. 8, Septiembre de 1999. Pág. 66-86. 
1 2  Se puede consultar Montero Pascual, J.J. y Souto Soubrier, L.: "De la desmonopolizacion a la 
competencia efectiva: aplicación de \a normativa antitnist comunitaria y española en el sector de las 
telecomunicaciones" en Boletin Latinoamericano de Comoetencia. Pág. 28-40. Se señala, por ejemplo, la 
prohibición que Telefónica Móviles tuvo ante una solicitud de reducción de tarifas en 1997. 
La gran mayoria de los paises han iniciado lo que se podria llamar "reforma 
regulatoria'a) como respuesta pragmática a las presiones econ6micas y sociales que afectan a 
todas las democracias de los países desarrollados Esta reforma debe ir más allá de los 
cambios en las normas de ordenamiento de los mercados wpándose de elementos como la 
buena gobernabilidad, la mayor transparencia y la responsabilidad pública en el desarrollo 
legislativo y de aplicación de la regulacións4 
Por otro lado, hay que analizar los aspectos ligados a la competencia que resultan de 
especial interes en tanto que la insercrón de los países (en especial subdesarrollados) en la 
economía mundial depende de su capacidad para obtener iguales oportunidades de acceso a 
la tecnologia, los recursos humanos y financieros y los mercados de exportación, lo que en 
cjltima instancia no es otra cosa que la capacidad de enfrentarse a prácticas anticompetitivas y 
conductas abusivas de las empresas con poder de mercado" 
La política de competencia ha oscilado entre dos extremos contradictonos, bien 
promoviendo empresas con un tamaño y capacidad suficiente para enfrentarse a las grandes 
multinacionales (promoción de los campeones nacionales) o bien prohibiendo las 
concentraciones empresariales que supongan un obstáculo para la competencia dentro del 
sistema económicos 
Para esta tesis resulta relevante el estudio de las desregulación de las industrias que 
requieren para su funcionamiento una red9', ya sea de tubos o de cables. para el suministro de 
los servicios que produce. básicamente telecomunicaciones. gas, agua o electricidad en tanto 
que han sido, junto con el sedor financiero, los protagonistas de la internacionalización del 
tejido productivo español. 
Los procesos de desregulación de estos sectores se han basado en la desintegración 
de la configuración tradicional de la industria a través de la separación" de las actividades 
93 Debe entenderse que no es un fin en si misma sino que es un instrumento para mejorar el wntenido y l a  
ejecución de las políticas de gobierno. 
" Cordova Novión, C.: La reforma regulatoria en los paises de la OCDE ¿Qué hemos aprendido?. 
Documento de trabajo, núm. 15. OCDE. 1999 
95 UNCTAD:. Informe del Seminario previo a la X UNCTAD sobre el papel que para el desarrollo tiene 
la politica de competencia en unos mercados en proceso de mundialización. Ginebra, LJNCTAD. 
Naciones Unidas. Junio 1999. El décimo periodo de sesiones tuvo lugar en Bangkok (Tailandia) entre I 12 
y el 19 de febrero de 2000. estableciéndose como conclusiones finales la imponancia de establecer una 
pulitica de competencia a nivel mundial como en referencia al comercio se hacia a través de la OMC. 
"b Esta es la linea seguida por la normativa comunitasia en los Aniculos referidos a competencia en el 
Tratado de la Union. 
97 Puede verse Arocena Garra. P. Y Castro Rodriguez. F.: "La liberalización de los xctores regulados" eii 
Boletin Económica de Información Comercial Esvariola (BICE), num. 2640. del 10 al 23 de enero de 
2000. 
"U Es el caso del sector de la electricidad en España. habiendose separado la yeneración. la 
wmercialización y la venta que están sometidas a competencia, frente al transpone que sigue siendo una 
susceptibles de funcionar en régimen de competencia frente a las que debido a su naturaleza, 
por ser un monopolio natural o de interés estratégico. deben permanecer sometidas a una 
autoridad reguladora 
Puesto que es imposible transitar sin costes de forma automática de una industria 
monopolistica. completamente regulada y de propiedad pública, a un sistema en el que se 
opere en régimen de libre mercado, se justifica la existencia de un ente regulador que tenga la 
doble función de regular las operaciones que se siguen manteniendo en régimen monopolistim 
y que asegure el correcto funcionamiento del mercado en los segmentos competitivos. Asi, por 
ejemplo. en el sector de la energía eléctrica la regulación camina hacia lo que supone la 
separación vertical de las actividades de generación, distribución, transporte y comercializauón 
y en el caso de las telecomunicaciones a romper los monopolios de acceso a usuarios finales 
de red local". La actividad regulatoria debe dirigirse a favorecar la competencia, si se parte de 
una estructura de mercado con un alto grado de concentración vertical, o por el contrario si la 
estructura del mercado permite una mejor transición a la competencia, la entidad reguladora 
debe centrarse en la regulación de las actividades no sometidas a competenciaiw. 
En resumen se podria afirmar que la liberalización de los sectores regulados busca la 
mejora de la eficiencia económica. que ha de conseguirse a trav4s de una serie de refwmas. El 
éxito'M de estas experiencias descansa, entre otros factores. en la estructura del mercado que 
se desregulariza. Se requiere un número suficiente de competidores, la separación de 
actividades susceptibles o no de abrirre a la competencia, el establecimiento de fwmas de 
eliminar las barreras de entradas, etc. así como en el desarrollo de las instituciones reguladoras 
independientes'M que gestionen las adividades reguladas y que promuevan una competencia 
efectiva en las actividades desreguladas. 
actividad regulada. Este mismo fenómeno se ha dado en otras economias de América Latina donde se 
obliga a la desintegración vertical. 
Por ejemplo para el caso de Brasil, donde el  debate sobre la regulacion y las instituciones derivadas de 
los procesos de privatizad-án hau sido más amplios se puede va. Herrera, k Contribución al debate: 
reflexiones sobre el sector de las telecomunicaciones. Documento preparado para la reunión anual de 
gobernadores del BID celebrada en Santiago de Chile en mano de 2000 en el Seminario sobre Camino a 
la Competitividad. 
I w  Puede verse Arocena Gamo, P. y Castro Rodriguez, F. Op. Cit. Pkg. 28. 
101 Entendiendo por éxito alcanzar una mejor asignación de recursos, bajadas en los precios, etc. en 
feneral las bondades que la teoria económica confiere a la competencia. 
La independencia de los entes reguladores es seilalado por la literatura como el punto clave para el 
éxito de la actividad reguladora de finales de los años noventa. El objetivo de que el órgano de regulación 
esté desvinculado del gobierno no es que la práctica sea mejor que la que pudieran hacer los técnicos de 
un Ministerio, sino que no se mezclen los intereses electorales o politicos a corto plazo con los propios de 
la regulación. Es decir que los órganos independientes no son garantia de una regulación mejor sino tan 
sólo. y en teoria, más desinteresada. Está al margen de esta tesis el análisis de como se puede garantizar la 
independencia de los entes reguladores. pero se puede señalar la imponancia que tiene l a  selección del 
personal que no pueda renovar sus cargos, asi wmo la libertad de gestión del presupuesto que tenga 
asignado. No obstante, se pueden recoger opiniones en las que se afirma que no es deseable la 
independencia bajo cualquier supuesto. Tan sólo en el caso de que el sistema politiw sea incapaz de 
articular eficientes politicas publicas puede resultar eficaz la existencia de una agencia independiente. Si, 
por el contrario, el sistema politiw puede soporíar cierto grado de cooperau6n entre organismos y 
En el caso espatiol la liberalización viene acompafiada por el paso de un mercado 
nacional a otro de contexto regional, en el que el propio proceso viene estipulado por el poder 
supranacional de la UE. Sin embargo, las iniciativas de creaaón de entes regulatorios que 
acompañan a la implementadon de la liberalización sectoiial compiten a las autoridades 
nacionales sin desarrol\o alguno por parte de las instituciones europeas'03. En este sentido se 
manifiesta  ash he ras'^ afinando que "la regulaci6n debe hacerse siempre al mayor nivel que 
sea posible. [.. .] cuanto más arriba se sube. la presión de los lobbies disminuye. o se 
compensa la presión de unos lobbies y otros y, por lo tanto se diluye. [...l. . .. habria que ir 
pensando en órganos reguladores europeos, y dejar s61o subsidiariamente los órganos 
reguladores estatales para aquellos asuntos que fueran estrictamente necesarios o fuera muy 
costoso el que las decisiones se tomen a nivel europeo". 
La aparición de entes regulatorios registra una tendenaa mundial, iniciándose al otro 
lado del Atlántico (EEUU). Con posterioridad se han desarrollado estas instituciones tanto en 
Esoatia como en América Latina. 
En la siguiente tabla se recogen los organismos regulatorios existentes en America 
Latina y con posterioridad se desarrolla el funaonamiento de las Comisiones espafiolas'" 
Tabla 1.7 
ORGANISMOS REGULATORIOS DE ENERGIA 1 ORGANISMOS REGUiATORlOS DE 
- - 
EN AMERICA LATINA I TELECOMUNICACIONES EN AMERICA ETINA'~ 
Ente Nacional Reguladw de la Elecíncidad y Ente 1 Comisión Nauonal de Comunicaciones (Argentina) 
Nacional Reaulatono del Gas [Amentina) 1 Aaencia Nacional de Telecomunicacdes f~r&il) .~~~ .- - 
Agencia Nauonal de Energia el&nca (arasil) Cómisión de Re~ulaci6n de ~elecomunicac~ones 
Comisión de Regulación de Energia y Gas (Colombia) 
(Colombia) Subsecretaria de Telemunicaciones. Ministerio de 
Comisión Nacional de Energia de Chile (Chile) Transporte y Telecaunicaciones (Chile) 
Comisión Reauladora de Enemia de Mhxiw 1 Comisión Federal de Telecomunicaciones (Mbxicoi 
compartir objetivos de políticas. la mejor solucion institucional no es la existencia de una agencia 
totalmente independiente Esta idea se basa en la separación que puede haber entre los objetivos del ente 
regulador y de la política gubernamental Jordana, J y Sancho, D "Reforma del Estado y 
telecomunicaciones en Aménca Latina" en Revista Instituciones v D m l l o ,  num 5 Versión digtal 
- - (Mbxiw) 
; Sistema de Supervisión de la Inversión en 
Energia: Organismo Regulador de b Inversión y 
Comisión de Tarifas de Energia (Psrú) 
Oficina del sistema ~nterconedado'~' (Venezuela) 
www iigov ordonud 
103 La Dirección General 111 de Competencia actúa en aquellos casos m los que se plantan conflicio~ 
su~ranacionales. es decir entre sectores o agentes de mas de un Estado Miembro 
Organismo SupeFviror de Inversión pitada én 
Telecomunicsáones(Pení) 
Comisión Naciaial de Telecomw\icaciones 
(Venezuela) 
- ~ ~ .~ 
iOiLasheras. M.A.:  La remilación económica de los servicios oúblicos. Barcelona. Ariel. 1999. Pág. I 1 
10' Como en otras ocasiones se ha afirmado se desarrolla con un mavor detalle la vision esoañola va ouc 
~ ~ 
2~ ~3 
el objetivo de esta tesis consiste en el análisis del fenómeno de la intemacionalizacion de la econonlias 
es añola hacia América Latina desde la perceptiva del pais emisor de capital. 19 El dinamismo mayor en la aparición de entes regulatorios en el sector de telecomunicaciones fue entre 
1994 y 1997. Ver Jordana, J. y Sancho, D.: Op. Cit. 
1-37 No es exactamente una Comisión Regulatoria pero intenta minimizar las posibilidades de que surjan 
conflictos entre los operadores. 
Cuando una actividad que estaba sometida a regímenes de monopolio de explotación 
estatal pasa a regirse según principios de libre mercado y se introduce la cornpetencia se hace 
inexcusable un órgano independiente que decida sobre los conflictos que se planteen entre las * 
actividades que estan en wmpetencia y las que se mantiene bajo régimen de monopolio. El 
objetivo perseguido es la protección de los consumidores y los potenciales nuevos agentes 
productivos de la industria frente a los antiguos monopoli~ticos'~. 
Las funciones más importantes que de forma genérica tienen los órganos regulatorios 
son la resolución de conflictos, el desarrollo de normativas. la fijación de tarifas para 
actividades reguladas así como los precios máximos de las actividades desreguladas en las 
que existe algunas posición de dominio y velar por la cornpetencia. 
Las Comisiones reguladoras buscan la ausencia de conflictos a traves del 
establecimiento de las reglas del juego en cada uno de los sectores productivos en los que se 
produce una transición desde un marco no competitivo a otro más próximo a la libre 
competencia. Sin embargo, el sistema no está libre de wnRictos que aparecen en el desarrollo 
de la actividad económica que se intentan solventar a través de las autoridades defensoras de 
la wmpetencia. Es decir, los entes de defensa de la competencia complementan a las 
comisiones sectoriales de regulación. 
En el caso de América Latina los organismos competentes de la defensa de la 
competencia son los que se detallan en la siguiente taMa. 
Tabla 1.8. 
ORGANISMOS DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA EN AMERICA LATINA 
Comiai6n Nauonal de Defensa de la Comoetenúa IAment~nal'~ 
, Conselho Adminisiraiivo de Defensa ~coridmica (E&) 
Comisión Nacional Anümonopolios (Chile) 
Comisidn Federal de Competencia (México) 
Instituto de Defensa de la Competencia y la Propiedad Intelectual (Perú) 
'OY Lasheras. M A Op Cit. 
IW Al respecto del funcionamiento de la legislación de competencia en Argentina se puede ver Tajan. G 
"El abuso de posición dominante y el control de las concentraciones económicas en la nueva ley argentina 
de defensa de la competencia" en Boletín tatinoamericano de Cornoetencia Núm 10 Junio de 2000 
1.4.2.- Requlaci6n sectorial v defensa de la comwtencia en Ebaaa. 
Para el caso específico de Espaila se desarrollan cuales son las funciones de las 
Comisiones reguladoras de los sectores liberalizados que han liderado el proceso de expansión 
de las multinacionales hacia America Latina, es decir besicamente la Comisión Nacional de 
Energia (CNE) y la Comisión del Mercado de las Telecomunicaciones (CMT). En relación al 
sistema financiero, la regulación es realizada por el Banco Central Europeo (BCE). 
ENTES COMPETENTES EN R E G U L A C I ~ N  SECTORIAL 
Comisión Nacional de Energía 
S. Telecomunicaciones 
TI S. Financiero A- 
La Comisión Nacional de ~nergia"' -CNE- se crea de forma paralela a la liberalización 
casi total del sector. El objetivo principal de esta Comisión es "velar por la competencia efectiva 
en los sistemas energéticosn' y por la objetividad y transparencia de su funcionamiento. en 
beneficio de todos los sujetos que operan en dichos sistemas y de los consumidores". Para 
alcanzar este objetivo cuenta mn funciones mas concretas que se detallan en la siguient, 
tabla. 
110 Esta regulada a través de la Ley 3411 998, de 7 de octubre. del Sector de Hidrocarburos. y desarrollado 
or el Real Decreto 133911999, de 31 dejulio, que aprobó su Reglamento. P, l Incluye los mercados eléctricos y de hidrocarburos tanto liquido como gaseosos ih' 
- 
FUNCIONES DE LA COMISIÓN NACIONAL DE ENERGiA 
Normativas 1 Dicta Circulares de desarrollo v eiecución de las normas conlenidas en los Reales 
. - .- 
la competenua 1 actividad respetando íos pnkpios de libre oompetenaa 
De resoluuón ( Resuelve los wnilidos que le sean planteados respecto de los contratos relativos al 
Ejecutivas 
Da defensa de 
~ - ~- ~ ~ ~ - -  
Decretos y Ordenes del ~inisteno de Economía. 
Hace propuestas en materia de planificación energética. determinación de tarifas, 
peajes y retiibuabn da las adntidades energéticas. 
Actúa como órgano consullivo en referencia a los expedientes de autorización de 
instalaciones energéticas. realizando informes soliutados por las Comunidades 
Autónomas, informando sobre las operaciones de concentración de empresas o los 
expedientes sancionadores iniciados por las distintas Administraciones Públicas. 
Establece diferencias según los mercados. Para el caso del sector eléctrico tiene la 
competencia de realizar la liquidación de los costes de transporte y distribución de 
energia elbdrica, de los costes permanentes del sistema y de aquellos otros costes 
que se establezcan para el conjunto del sistema elbdrico cuando su liquidación le sea 
expresamente encomendada. 
Fija las responsabilidades sobre las deficiencias en el suministro a los usuarios, 
proponiendo las medidas a adoptar. 
lniua los expedientes ~nciOnadOreS instruyéndolos cuando sean competencia de la 
Administración General del Estado. 
Autoriza las parücipaciones real idas por sociedades con actividades que tienen la 
consideración de reguladas en soáedades que realicen adividades de naturaleza 
msrCBntil. 
Vela Dara aue los suietos oue actúen en los mercados eneroéticas lleven a cabo su 
La Comisión Nacional de Energia cuenta con dos Consejos Consultivos, uno relativo a 
la eledricidad y otro a los hidrocahuros con representación de los distintos agentes que 
participan en cada uno de los subsedores. Estos son la Administración Pública. las 
1 Comunidades Autónomas, las empresas, los consumidores, agentes sociales defensores del 
medio ambiente para el caso de la Consejo de Electriadad representantes del Operador del 
Mercado y del Sistema y, en el caso del Consejo de Hidrocarburos, una representación de la 
Corporación de Reservas Estrategicas de Productos Petrolíferos. 
de conflictos: 
~~ ~ 
r p e d o r a s  
En el caso de las telecomunicaciones se observa una situación similar de forma que 
casi simultáneamente en el tiempo se produce la liberalización del sedor y la creación de un 
organismo regulador, la Comisión del Mercado de las ~elecomunicaciones"~. Tiene por fin 
"salvaguardar, en beneficio de los ciudadanos, las condiciones de competencia efectiva en el 
mercado de las telecomunicaciones y de los servicios audiovisuales, telemáticos e inieractivos, 
acceso a las redes de transporte y adua como órgano arbitral en los contictw que se 
suscitan entre los sujetas que realicen actividades en el sedor eWricD o en el de 
hidnxprbums. En reladón con el sedor elbdnco, resuelve los conflictos que le sean 
planteados en relaci6n wn la gestión económica y tecnica del sistema y el transporte. 
En relacibn con el secior gasista, resuelve los conflictos que le sean planteados en 
relación con la gestión del sistema. 
Inspecciona las condiciones teaiicas de las instalaciones. el cumplimiento de los 
requisitos ertablecidos en las autorizaciones. las condiciones económicas y 
actuaciones de los sujeios en cuanto puedan afectar a la aplicmión de las tarifas y 
criterios de remuneración de las actividades energbticas asi como la efectiva 
separación de estas actividades cuando sea exigida. 
'" Se crea a través del Real Decreto-Ley 611996, de 7 de junio y sus funciones son fijadas de una f o m  
mas completa por la Ley 1211997, de 24 de abril 
Fuente: Elabomch propia sobre la infomaci6n publicada por la Comisión Nacional de Energia. 
www.cne.es 
velar por la correcta formación de los precios y ejercer de órgano arbitral en los conflictos que 
su j a n  en el sector" 
De una forma más concreta las funciones de la Comisión son. 
Tabla 1.10. 
FUNC~ONES DE A COMISII~N DEL MERCADO DE LAS TELECOMUN~CACIONES 
Realizar el análisis economlco del sector de las telecomun~caciones. tenlo en España como en e resto- 
del mundo, profundizando en el estudio de la formación de los costes del sector y la evolución de los 
precios. Concretamente elabora modelos de contabilidad de costes y propone las normas contables 
necesarias para su aplicación. 
Analizar las tecnologías y sistemas que soportan la prestación de servidos de telecomunicaciones. asi 
como el seguimiento de su evolución y la prospectiva de las tecnologias que podrán modificar la forma 
de prestación de los servicios existentes en el mercado o que facilita la presiación de nuevos servicios. 
Estudiar el mercado de las telecomunicaciones y detectar sus disfuncionalidades para impulsar el 
perfeccionamiento del iuwo de la libre competencia entre los operadores de redes v servicios. ampliando 
. . 
al maximo la transparencia de la oferta para los consumid&es así mmo velar éspecia!mente por la 
eficacia de la reoulación v ordenación de las telecomunicaciones. ~~DOnifmdo la eliminación de cuantas I "
trabas existan para el désarrollo de la competencia y la adopci6; d; medidas para evitar el abuso de 
posición dominante. 
Estudiar los servicios audiovisuales. el seguimiento de los mismos para identificar la existencia de 
barreras de entrada, de abuso de posición dominante y cualquier disfuncionalidad que afecte a la libre 
competencia. - 
Desanollar las tareas en que se materialii el otorgamiento de titulos habilitardes para la prestación a 
terceros de los servicios de telecomunicaciones, audiovisuales. telemáüms e interactivos, analizando el 
cumplimiento de los requisaos impuestos por el ordenamiento legal y los de la propia Comisión. Gestiona 
el Registro general de los titulares de autorizaciones y licencias. 
Fuente: Elaboración propia sobre la información publicada por la Comisión del Mercado de las 
Telecomunicaciones. wwwant.es 
La regulación por parte del gobierno corresponde a la Seaetaria de 
Telecomunicaciones y para la Sociedad de la ~ n f o r m a c i ó n ~ ~ ~  dependiente del Ministerio de 
Ciencia y Tecnología A su vez la Dirección General de Telecomunicaciones y Tecnologias de 
la Información se encarga. entre otras funciones. de realizar la ordenación, la promoción y el 
desarrollo de las infraestructuras y los servicios de telecomunicaciones, controlar el 
wmplimiento de las obligaciones de servicio público, elaborar las propuestas para la 
, ampliación del servicio universal, elaborar la normativa de wdenaaón y regulaci6n del sector, 
etc. 
La supervisión del sistema financiero es competencia del Banco Central, hasta 1998 
correspondia al Banco de España y desde 1999 al Banco Central Europeo como consewenwa 
de la entrada en vigor de la tercera etapa de la Unión Monetaria. A través de la Ley 1211998, 
de 28 de abnl se modificó la Ley de Autonomía del Banco de Espaila (Ley 1311994, de 1 de 
junio que entra en vigor como texto consolidado el 1 de enero de 1999). con el objetivo de 
garantizar la plena integrauon del Banco de España en el Sistema Europeo de Bancos 
Centrales Entre otras f ~ n a o n e s " ~ .  conforme con la Ley de Autonomia el Banco de España 
' O '  Segiin lo dispuesto por el Real Decreto 145 112000 
114 La función principal es definir y ejecutar la politica monetaria de la Comunidad, con el objetivo 
principal de mantener la estabilidad de precios en el conjunto del área del a r o  Otras funciones son 
ejecutar La politica cambiaria y realizar operaciones de cambio de divisas. poseer y gestionar las reservas 
como parte integrante del ~urosistema"~, tiene como función supervisar la solvencia y el 
comportamiento de las instituciones de crédito, promover el buen funcionamiento y estabilidad 
del sistema financiero y, sin perjuicio de las funciones del BCE, de los sistemas de pagos 
nacionales y llevar un registro de todas las instituciones financieras que operan en el país. La 
supervisión de los mercados e intermediarios finanderos se reparten entre el Banco de 
~ s p i a ,  la Diredón General de Seguros, la Comisión Nacional del Mercado de Valores y de 
forma menos importante las Diredón General del Tesoro. 
El marco legal relativo a la competencia de supervisión del Banco de Espaíw data de 
1962 aunque muchas han sido las modificaciones registradas hasta hoy en día. En la 
actualidad las tareas supervisoras se recogen en la Ley de 29 de julio de 1988, la segunda 
Directiva de Coordinación Bancaria de la CEE (Ley 311994) y la Ley de Autonomía del Banco 
de Espalla. Las tareas mas importantes supervisoras son: 
Controlar e inspedwiar las entidades de crédito incluyendo todas sus oficinas o mt ros  
dentro o fuera del territorio nacional. 
Colaborar m las autoridades que tengan funciones similares encomendadas en Estados 
extranjeros, pudiendo comunicarles informaciones relativas a la dirección, gestión y 
propiedad de establecimientos, así como las que puedan facilitar el control de la solvencia 
de los mismos. 
Controlar e inspeccionar la aplicación del marco legal que afecta al Mercado Hipotecario. 
tarea que se ha de ejercar sin perjuicio de las atribuciones que en este ambito tiene 
asignadas la Comisián Nacional del Mercado de Valores. 
En el caso de Espaiia el organismo competente es el Tribunal de Defensa de la 
Competencia dependiente del Ministerio de Economía. El régimen de concentración económica 
se rige por la Ley 1611989, de 17 de julio. que recoge el espíritu del deredio comunitario, con la 
característica particular de que la notificaci6n de la operación era ~duntaria''~, frente al 
I carácter oMigatMio establecido segUn el Reglamento de la CEE 4064/89. Sin doda este hecho 
dotaba de una gran debilidad al sistema de mntrd de la concentraaón econ6mica en EspaM. 
Existían iniciativas que intentaban solventar este problema mmo podía ser, por ejemplo. la 
petición de infmación realizada por porte del Tribunal para ejercer una cierta supervisión. 
Esto no indica que exista impunidad. Estos elementos unidos a los debates relativos a la 
oonveniencia de la descantralkación de la política de competencia en la UE ha hecho que en 
1999 se planteara la modificación de la Ley aprobándose la Ley 52/1999 de 28 de diciembre, 
que reforma la anterior y el RD-Ley 6i1999. de 16 de abril, de Medtdas Urgentes de 
Liberalización e Incremento de la Competencia estableciéndose como medida fundamental la 
oficiales de divisas de los Estados miembros, Promover el buen funcionamiento del sistema de pagos en 
el  área del euro y emitir los billetes de curso legal 
115 Está formado por el Banco Central Europeo y los Bancos Centrales nacionales de los paises que 
participan de la Zona Euro 
obligatoriedad de notificar el Tribunal de Defensa de la Competencia todo proyecto de 
concentración siempre y cuando la operación de lugar a la adquisiaón igual o superior al 25% 
del mercado nacional o de un determinado producto o servicio o s i  el volumen de ventas en 
Espalia es superior a los 40.W millones de pesetas1". En la siguiente tabla se muestran las 
funciones más importantes del Tribunal y el Servicio de Defensa d e  la Competencia. ambos 
integrados en el Ministerio de Economia. 
Tabla 1.11. 
FUNCIONES DEL TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA 
Resolver v dictaminar los asuntos atribuidos por la Lev 
Autorizar ácuerdos, decisiones. recomendaciones y p&cticas de conductas prohibidas 
Aplicar la legislación c~munitaria"~ 
Informar de las operaciones de concentración economica de dimensión mrnunitaria 
Realiza estudios y trabajos relativos a la competencia 
E~c."' 
SERVICIO DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA 
Instruir los expedientes de concentración 
Vigilar la ejecuuón y cumplimiento de las resoluuones 
Llevar el registro de defensa de la competencia 
Etc 
1 I 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de la Ley 1611989 de 17 de julio y la Ley 5211999 de 28 de 
diciembre. 
Además de la normativa espaliola, la Unión Europea tiene competencia sobre las 
concentraciones económicas cuando las operaciones tienen "dimensión comunitaria" es decir 
cuando la cifra de negoaos de las empresas que se fusionan es supenor a 5 OM) millones de 
euros y el volumen total de negocios realizado individualmente en la UE, por lo menos de dos 
de las empresas afectadas, es supenor a 250 millones de euros. También tiene competencia 




""tras paises que establecieron el carácter voluntario fueron Francia y BeILTica En España l a  
leyislacion se modifica por el Real Decreto Ley 611999 estableciendo la notificacion obligatoria 
Para ver los cambios que ha supuesto la nueva regulacion de concentraciones económicas se puede 
consultar Crous, A y Lacalle Mangas. N "El control de concentraciones en España se vuelve serio" en 
Boletín Latinoamericano de Comuetencia Núm 8 Septiembre de 1998. Pág 106-1 11 
118 Aniculos 85 1 y 86 del Tratado de la Comunidad Europea asi como el derecho denvado 
11') El resto de funciones no tiene una relación directa o indirecta con las inversiones la  
internacionalización de la economia española 
120 El resto de hinciones no se recogen ya que no tiene importancia para el anhlisis de las inversiones la 
internacionalización de la economia española 
1.5.- La supranacionalidad del sistema Dolítico v la redefinición del oawl 
del Estado en el desarrollo. 
Como se ha anticipado la globalización económica no ha venido acompaiiada de la 
formación de un sistema politiw global, aunque si bien esto no quiere decir que sea un reto 
olvidado o no planteado. Las propuestas, más teóricas y academicas que prácticas, se centran 
en la formación de un gobierno global o mundial, defendida entre otros por S. Amín o por el 
fortalecimiento de la supranacionalidad política en los acuerdos de integración, cada vez más 
amplios'2', apoyado, por ejemplo, por Furtado o Ferrer. Éste último seria el posible objetivo de 
la Unión Europea, que una vez finalizada la fase de Unión Monetaria, pudiera proponerse la 
construcdón de una Unión política como fase final de su integración. Sin embargo, parece que 
los intereses de la Unión Europea se centran en su ampliación territorial, incorporando el mayor 
número de paises1p, antes de iniciar la integración politica. 
Las atribuciones que debiera tener un sistema politiw gl0ba1''~ serian la organización 
del desarme mundial, la organizaan del acceso a los recursos del planeta de una forma 
igualitaria, la negociacidn de las relaciones económicas abiertas y flexibles entre las distintas 
zonas económicas124 y el inicio de las negociaciones para la correcta gestión de la dialéctica 
mundiallnacional en las áreas de comunicación. cultura y politica. Sin embargo, el pmyecto no 
estaría libre de obstáculos, centrados en el propio deterioro del sistema económico, que lejos 
de poder facilitar una transición hacia otro sistema sólo puede comlucir al mundo al caos. Este 
pesimismo reside en la consideración de la fe. casi fanática, que el autor tiene en que las 
fuerzas dominantes sobre las fuerzas autorreguladoras y, por lo tanto. no se ofrecen 
alternativas. La propuesta realizada pasa por combatir los monopolios anteriormente citados 
desde un frente politico basado en el desarrollo de nuevas fonnas organizativas mundiales 
democráticas y que sean capaces de remodelar las relaciones económicas para disminuir la 
pobreza. En última instancia la aeaaón de un &Serno mundial o global se trataría de un 
' pmyecto "que puede ser idealisfa, no ut6pcoC0 a lo que suma 'es el único pmyecto realista 
''' Recuérdese que la teoria de integración económica considera un abanico mucho más extenso que Las 
meras uniones aduaneras, incorporando la supranacionalidad de politicas en su más amplio sentido 
"' La ampliación de la Unión se centra m la adhesión de las economias pertenecientes a la órbita ex- 
socialista La ultima reforma del Tratado de la Unión (Niza, 2001) se sitúa precisamente en esta linea 
Esta estrategia de ampliación la UE mantiene su seriedad y rigurosidad estableciendo unos requisitos de 
obligado cumplimiento para quienes quieran formar parte del blcque. en especial en lo que se refiere a l a  
operatividad de los mercados en sistemas capitalistas desde la perspectiva económica. y la existencia de 
re imenes democráticos y el respeto a los derechos humanos. desde las perspectivas politica y social 
'~'Amin, S Op Cit 
'" Esta propuesta pasa por la eliminacibn de organismos internacionales tales como el Banw Mundial, el 
Fondo Monetario Internacional, la Organización Mundial de Comercio, etc, y crear otms sistemas 
''' Amin, S. Op Cit Pag 25 
Como segundo óptimo se podrian desarrollar los "gobiernos regionales"'26 que se han 
acompalíado de iniciativas institucionales que buscan gobernar la globalización despertando un 
interesante debate sobre la compatibilidad o no de la dinámica de la globalización, suscitada 
por movimientos de liberalización y desregulación, y las experiencias integradoras. que supone 
para su propia creación el establecimiento de una regulación. Se debe entender el concepto de 
integración desde una perspectiva amplia. de forma que no sólo sea operativa para impulsar el 
incremento del comercio, sino que incorpore aspectos más ambiciosos del ámbito económico. 
como el tratamiento de la prestación de servicios. las inversiones. la coordinación 
macroeconómica, políticas sectoriales. políticas cambianas, asi como otros aspectos de 
carácter social como la lucha contra la pobreza. la exclusión social, la ~nar~inalidad'~' o, los 
aspectos políticos ligados al posicionamiento de los bloques regionales en la configuración de 
un nuevo orden mundial 
La relación entre la gobernabilidad y la globalidad no es sencilla debido a la disociación 
existente entre las estructuras de gobierno. de carácter nacional, y el sistema económico, de 
creciente carácter global. Surgen demandas referidas a problemas de carácter global que han 
de solucionarse con la toma de decisiones a nivel nacional. En la medida que se supere esta 
limitación se podrá avanzar en la senda del desarrollo. 
El futuro, ya vire hacia la formación de un referente politico mundial o a varios 
regionales, se enfrentará a la diicil tarea de gobernar un mercado mundial caracterizado por 
crecientes desequilibrios económicos y sociales. Sin embargo, mientras se configuran los 
cambios en el orden político global. el Estado, con su papel debilitado aunque no anulado. 
requiere de una reforma que le permita seguir asumiendo las funciones que tradicionalmente se 
le reconocen. 
Aunque si bien la necesidad de acometer una refomw del Estado de forma decidida 
parece tomar una mayor seriedad a finales de la década de los noventa, esta preocupación 
data de hace una d8cada1". El mayor protagonismo del mercado y la iniciativa privada, el 
crecimiento de la vulnerabilidad externa de las economía nacionales crecientemente 
insertadasldependientes enldel resto del mundo ha hecho que el Estado, como institución, 
126 Su maximo exponente esta en la Unión Europea a través de su organización institucional representada 
por el Parlamento Europeo, la Comisión, el  Consejo de Europa y el Consejo de la Unión, el Tribunal de 
Justicia, etc. 
127 Para el caso de las economias subdesmolladas se puede encontrar de forma nias ampliada esta idea en 
Garcia de la C q  J M.: "América Latina versus Wester Hemisphere ? Región o grupos de regiones?" ei i  
Laredo 1.M (comp.): Estado. mercado v sociedad en el Mercosur, vol. IV. Rosario. Universidad Nacional 
de Rosario, pág. 205-225. 
128 Se pueden señalar como referencias de aquella época y para el caso de Amkica Latina: Faletto. E 
"La especificidad del Estado en América Latina" Revista de la CEPAL, núm. 38, Abril. Santiago de 
Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 1989, Pag: 69-87 y Lahera, E.: "El Estado y la transformación 
productiva con equidad* Revista de la CEPAL, núm. 42. Abril, Santiago de Chile. CEPAL, Naciones 
Unidas. 1990, Pbg: 97-1 19 
tenga que adaptarse a este cambio cumpliendo nuevas funciones con la utilización de 
novedosos instrumentos. 
Desde la perspectiva abordada por esta investigación, la crisis del Estado, y por lo 
tanto la necesidad de su redefiniaón, , deriva de la contradicción existe entre la 
transnacionalizauón del capital y el hecho de que el Estado, en su concepción tradicional, 
siendo el único espacio politiw existe'". El propio Estado se debe convertir en un impulsor de 
su propia reforma, una vez que se asume que su menor protagonismo deriva más de una 
transformación estructural que de su debilitamiento absoluto. En este punto la profundización 
de la democracia, a todos los  nivele^"^, es el punto de partida de toda politica que persiga 
realizar una reforma del Estado constituyendo una tarea central que ha de suponer la 
realización de la transición desde la democracia politica a la democracia económica y social'31. 
El premio Nobel A. K. Sen recuerda en sus textos la idea de la importancia que tiene la 
democracia para favorecer el crecimiento y el desarrollo. Esta idea es expresada tambi6n por 
McLarty al afirmar que "en los anos venideros e l  progreso económico dependerá de la 
durabilidad de la democra~ia~"~~. 
Pero la modernización del Estado no es un objetivo en si mismo. sino que es un 
requisito para afrontar los objetivos del proyecto político de un gobierno y el pilar fundamental 
del proceso de cambio estructural. Esta seria la perspectiva mantenida por el Instituto 
Latinoamericano de PlanKicación Emnómica y Social (ILPES) al at inar que "la construm6n 
de una sm'edad más equitativa, donde la pobreza y la exclusidn sean enfrentadas con 
deásidn, asi corno el  logro de una expansión ecvn6mica sostenida y sustentable, consftuyen 
los objetivos reales y últimos de una estrategia, a cuyo servicio debe actuar e l  aparato del 
~stado"'~~. 
Frente a las reformas estructurales acometidas en las decadas de los 80 y 90 que no 
I necesariamente mejoraron la calidad del sector público1? se plantean las denominadas 
'" Amin, S.: El caoitalismo en la era de la nlobalización. Barcelona. Paidós. 1999 
"O Se debe entender wmo wnsolidación de la democracia un pmceso mis wmplejo y profundo que el 
derecho a ejercer el voto para elegir la representación parlamentaria. Se deben incluir aspectos ligados a 
la participación ciudadana en organizaciones económicas (sindicatos, paitidos). saciales (asociaciones de 
gestión de los distintos ámbitos de la sociedad) culturales, etc. La importancia de esta perspectiva amplia 
de la democracia se puede ver en CEPAL: Eauidad. desarrollo v ciudadania. Santiago de Chile. CEPAL, 
Naciones Unidas. 2000 
"' Couriel, A,: "Globalización y democracia en América Latina" en -aCEPAL, núm. 
Extraordinario, aniversario CEPAL cincuenta años. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 1998. 
Pág. 187-198 
'j2 McLariy, T.: "América Latina y Estados Unidos más allá del 2000" en Muiloq H.: Globalizacióa XXI: 
América Latina v los desafios del nuevo milenio. Santiago de Chile. Aguilar. 2000. 
'" UPES: Refonna v modernización del Estado. Santiago de Chile. Instituto Latinoamericano de 
Planificación Económica y Social, CEPAL, Naciones Unidas. 1995. Pag. 7. 
Aunque puede que en algunos casas se mejorara la calidad de la politica pública. 
reformas de segunda En este sentido se afirma que 'un Sector Público eficiente 
debe ser capaz de lograr los objetivos del Estado con un grado mínimo de distorsión de/ 
mercado, con la carga más baja posible de tnbutación para los imponentes, con el menor 
número de empleados públicos y con la menor absorción de recursos econ6micos por el sector 
público. El sector debe ser transparente en sus p m s o s  y en sus resultados. [...l. Y los 
recursos que están en manos del sector público deben usarse en aplicaciones que maximicen 
su tasa social de rendimiento"'". 
, ,  S 
En última instancia los recursos en manos del Sector Pijbliw deberían dedicarse a 
usos que hagan máxima su rentabilidad social. La calidad del sector público es fundamental 
para alcanzar el objetivo de equidad que es una de las metas fundamentales del Estado, 
asumiendo nuevas responsabilidades a medida que las sociedades se vuelven mas complejas 
y los grupos que las integran mayores y menos homogéneos. 
El reto del desarrollo se centra, a comienzo del nuevo milenio, en el perfeccionamiento 
de las instituciones que permitan mejorar la implementacion de ¡as politicas activas. Desde el 
ámbito de la investigación-politica, por ejemplo, esta percepci6n se hace patente a través por 
ejemplo de la organizacion del Seminario "Camino a la competitividad: la reta institucional" en el 
marco de la Reunión de Gobernadores organizada por el Banco Interamericano de Desarrollo 
en Santiago de Chile en marzo de 2001. asi como un trabajos como los de Stein y ~ a u n e ' ~ '  
sobre la importancia de la calidad de las instituciones para generar efectos positivos de la 
inversión extranjera directa. 
El Estado del siglo XXI debe ser un Estado eficiente y eficaz (complemento del 
mercado y no ~us t i tu to '~~)  donde será fundamental la implementación de politicas 8con6micas 
acertadas, la existencia de una buena base de recursos humanos y un entorno abierto donde 
se respete y fomente la iniciativa privada a la vez que se ocupe del suministro de todos los 
bienes y servicios públicos y aquellos que tengan grandes extemalidades positivas. La clave 
del éxito del Estado "que viene" es la credibilidad que la poblaci6n civil tenga en el'". 
"' Ver Tanzi. V.: "El papel del Estado y la calidad del sector público" en Revista de la CEPAL, núm71 
Santiago de Chile. CEPAL. Naciones Unidas. 2000. Pág. 7-22. 
""ami, V. Op. Pág. 21. 
117 A través de la utilización de modelos gravitatorios estiman la importancia de las variahlrs 
institucionales. Stein, E. y Daude. C.: "lnstitution, integration and the location of foreign direct 
investment. Santiago de Chile. Seminar Toward competitiveness: ihe institucional path. BlDCEPAL 
2001 
138 En esta misma linea afirma C. Berzosa (Bemsa. C.: "Mercado. Estado y ewnomia mundial" eri 
Revista de Economia Mundial. núm. l .  Huelva. Universidad de Huelva y Sociedad de Economta 
Mundial. 1999. Pag 29-50.) que no es posible que exista Mercado sin Estado, ni Estado sin Meroado 
(recordando la caida de las economias de la órbita socialista). 
119 Banco Mundial. Informe sobre el desarrollo mundial 1997: El Estado en un mundo en transformacióii 
Washington D.C. Banco mundial. 1997. 
La reforma del Estado es un reto muy amplio de fofma que si el tiempo y los recunos 
fueran ilimitados se podria llevar a cabo este propósito. En su defecto, es decir con recursos 
limitados. cualquier iniciativa que mejore la eficiencia o eficacia del Sectm Público piede ser 
considerada parte de dicha ~efonna'". 
La calidad del Sector PúMico depende de las instituciones que implementan las 
políticas. El desemperio de éstas depende entre otros factores de la tradición y la buena 
reputación, los recursos con los que cuentan y la discreción para usarlos. la definición del 
mandato, sus organizaciones, los incentivos que ofrecen, la calidad de su liderazgo y de su 
personal y la libertad de acción que tienen en cuanto a re~rganización'~'. 
La Reforma del Estado toma importancia en relación al estudio de la 
internacionalización del capital en tanto que los problemas (concentraciones económicas, no 
garantía de servicios básicos cuando no son rentables, dependencia de objetivos de empresas 
multinacionales alejadas de la búsqueda del desarrollo nacional, etc.) pueden ser aminorados 
por la actuación de un Estado eficiente, así como los beñeficios (mejor calidad en la prestación 
de los servicios de forma que repercuta hacia otros sectores productivos, etc.) pueden ser 
potenciados a través de políticas de Estado. 
1.6.- La internacionalización de la emDresa 
Las referencias a la teoría de la multinacionalización de la empresa se justifica en tanto 
que la expansión de las empresas espatiolas hacia América Latina ha consistido básicamente. 
y en un principio exclusivamente, en la expansión internacional de grandes empresas de 
servicios. Sin ignorar la existencia de otras perspactivas en la teoria de inversión edranjera14', 
se utiliza el paradigma ec18ctico1" como soporte teórico. Este recoge elementos de las teorías 
de organización de la producción, de la localización, de la internalización y de la teoria del cido 
1 
de vida del producto qoe han sido entre otras, así como otros factores que no son puramente 
de índole económica como los políticos, culturales, lingüísticos, etc. Considera las ventajas 
propias de la empresa, las derivadas de la elección de una localización y las de la 
intemalizauón de distintos procesos como condiciones necesarias para que una empresa opte 
por la inversión extranjera como modalidad de expansión internacional frente a otras como las 
exportaciones o las licencias. 
'" Lahera. E.: "Reforma del Estado: un enfoque de politicas publicas". en Reforma v Democracia. 
Revista del CLAD, núm. 16. Caracas. 2000. Pág. 9-30. 
14' Tanzi, V. Op. Pag. 15. 
142 Una revisión de las distintas visiones teóricas sobre la inversión extranjera se recoge en Garcia de la 
Cny J.M.: Emoresas multinacionales v economía esoañola. Factores de localización de las emoresas 
multinacionales en E~~a?ia v sus efectos wtenciales sobre la esoecialización internacional de la economia 
-. Tesis doctoral. Madrid. Universidad Complutense de Madrid. 1992 y Rodnguer. C. 
Determinantes v consecuencias de la inversión extraniera directa en el caso de Pais Vasco v Cataluña. 
Tesis doctoral. Bilbao. Universidad del Pais V a m .  1999 
Se incluyen las matizaciones consideradas necesarias para adaptar esta teoria al 
fenómeno concreto de la expansión internacional de las multinacionales españolas hacia 
America Latina, con especial atención al papel jugado por las fusiones y adquisiciones como 
mecanismo de realización de la inversión. 
De esta forma, la teoria ecléciica permite abordar el proceso de internacionalizacion de 
la empresa de una forma global, aunque distinguiendo los distintos elementos y analizando las 
relaciones entre estos, de forma que el análisis sea más amplio y se ajuste a la realidad 
aunque esto suponga un cierto sacrificio en el nivel de precisión o rigurosidad en este. 
Como característica fundamental el proceso de intemacionalización de la economía 
española hay que considerar la presencia de los servicios como sector en tomo al cual se 
articula el proceso. Las caracteristicas diferenciales de los servicios1" hacen que, con 
frecuencia, la mejor forma de transferirlos sea a través de la inversión extranjera directa. La 
teoria referida a la transnacionalización de las firmas. tiadicionalmente se ha centrado en la 
industria por lo que se introducen las matizaciones pertinentes para que la aportación teórica 
de la literatura económica permita explicar el proceso de intemacionalización de la ewnomia 
espatiola que. wmo ya se ha anticipado, está protagonizado por el sector de los servicios. 
La menciones de la teorías de organización industrial se centran en el anelisis de las 
ventajas específicas que las empresas multinacionales tienen en propiedad exclusiva frente a 
las empresas locales para compensar el coste que supone hacer frente a los competidores 
locales cuando se opera en tercems mercados. Se supone ia existencia de mercados de 
factores no perfectos ya que algunas empresas'" cuentan con acceso privilegiado al mercado 
de capitales y de mano de obra cualificada. Destacan las aportaciones de ~ ~ m e r ' " ,  
~indleberger'" y   aves'". El primero afirma que las decisiones de invertir buscan eliminar la 
143 El termino edéctico se acuña en 1976 al presentar por parte de Dunning su artículo sobre The 
intemational allocation of economic activity en un simposium al Nobel de Estocolmo 
'* Las caracteristicas de los servicios son, entre otras, su naturaleza de bienes intermedios en el proceso 
productivo, que son intensivos en trabajo cualificado, que permiten incrementar los retornos, que existe la 
posibilidad de diferenciación en su producción y que tienen altos o prohibitivos costes de transacción 
internacional Seg;in Markusen, J . Rutherford, t y Tarr, D Foreign d i  investment in seivices and the 
domestic market for expenise Working Paper, núm 7700 Cambndge 2000 Elaboran un modelo 
econométrico sobre el papel de los servicios para el equilibrio general y la capacidad de generar efectos 
sobre la productividad de terceras actividades, en la medida que son bienes intermedios Como conclusion 
establecen que la liberalización de las cuentas de capital han supuesto ganancias entre un 3 y un 15% del 
PIB a nivel mundial con grandes diferencias según la variables consideradas y los paises 
L 4 5  En sus escritos se refiere a empresas de los Estados Unidos 
14x1 Hymer, S The international ooerations of national firm a stm of foreien firm Cambridse 
Massachusens MIT Press 1996 Publicado en 1976 Y Hymer. B ~ u l t i n a t i o n a l  comration Press 
S ndicate of University of Cambriadge 1979 
lX Kindleberger* C American business abroad Six Leetures on direct investment New Haven, Yale 
University Press 1969 
competencia entre empresas ubicadas en diferentes paises a trav6s de la explotación de las 
ventajas especificas pudiéndose encontrar el wigen de Bstas en el oontrol de la tecnologia, un 
sistema de marketing propio o innovador. una especial capacidad en el campo de la gestión o 
acceso. privilegiado a los mercados de capitales. Kindleberger centra su aportaciones en el 
estudio de las imperfecciones de los mercados de bienes y factores tales como el acceso a la 
tecnología, la organización, las em~omias de escala, las mejores ideas de comercialización y 
la imagen asmiada a una marca comercial. Caves enfatiza la importanaa de la t e ~ n o l o ~ i a ' ~  
además de otros activos intangibles como las economias de escala. La gestión empresarial, el 
acceso preferente a distintos mercados, etc. 
Entre las aportaciones de la teoria de la intemalización destaca ~ i l l i amson '~~ ,   ass son^^^, 
~ u ~ m a n ' ~  o ~ e c e e ' ~  con el análisis de que las inversión directa nace como mecanismo para 
evitar los costes de transacción (no se suponen nulos'54) que se generan en Los mercados 
regulares, dadas sus imperfecciones como la información asimdtrica. Estos costes a veces son 
tan altos que hacen que sea más rentable crear mercados internos en las firmas 
multinacionales que realizar ciertas operaciones en lo's mercAdos. Es decir que en última 
instancia los mercados externos regulados por los precios se sustituyen por mercados internos 
a la empresa cuando el coste de realizar las operaciones dentro de la organizaaón empresarial 
es igual o menor que el coste de llevar a cabo esa operación en los mercados externos". En 
otras palabras, segun Teece, la inversión extranjera directa es una respuesta a la existencia de 
costes de transacción elevados de empresas que explotan en exclusiva habilidades o activos 
que generan valw cuando se utilizan en plantas productivas en mercados de terceros paises. 
De esta forma las empresas multinacionales, a través de la internalizaaón, contribuyen al 
148 Caves, R.: Multinationai enwrise an economic analvsis. Cambridge. Cambndge Uaiversity Press. 
1980. Y Caves, R. y Hirschey, RC.: "Research an tmfer  of technology by multinational enterprises" en 
I Oxford Bulletin ofEconomics an Statistics, Vol. 43, núm. 2. Oxford. Basil Blackwell. Mayo 1981. 
'" En referencia a la importancia de la tecnología se puede consultsr, Caves, R. y Hirschey, R.C.: 
"Resmh an trensfer of technology by multinational enterprises" en Oxford Bulletin of Economics an 
Statistics, Vol. 43, núm. 2. Oxford. Basil Blackwell. Mayo 1981 
IH> Williamson, O. E.: Markets and hierarchies: analvsis and antitrust imolications. A studv of the 
economic of interna1 or~anisation . Nueva York. Free Ress. 1975 
'" Casson, M. C.: p Londres. Macmillan. 1979 Y Casson, M. C.: 
The theory of foreign duect investment, en Buckley, P. J. y Casson, M. C: The economic t h e 0 ~  of the 
multinational entmrise. Lodes. Macmillan. 1985 
'" Rugman, A. M.: "internacionalion as a general theory of foreign d i  iovestmem: a re-appraisal 
of the laerature". Weltwirtschaflichesv, volumen 116, 1980, pág. 365-379, Rugman, A.: lnside the 
multinafionals:~. Nm York Columbia University Press. 1981, y 
Rugman, A. M.: "Risk direct investment and intemational diversification" en Journal of lnternational 
Business Studies. Otoiio. 1976 
IJ3 Tecee. D. J.: "Transactions wst  Economic and the multimtional enterprise". Joumal of Ewnomic 
Behaviour of Oraanisation. Volumen 7. 1986. 
'U La suposición de mercados perfectos haría que los costes de transición fueran nulos. 
''' Sobre la base de la regla de om de la teoria de la intemaliuición de Casson M: "The theory of foreign 
direct investment", en Buckley P.J. y Casson M. : The Economic Theorv of the Multinational Entermise. 
Londres, Macmillan. 1985. 
aumento de la eficiencia económica mundial en tanto que permite una eficiente asignación de 
los recursos y es más eficiente para tran~ferirlos'~~. 
Las teorías de la localización recogen los aportes de diversos autores que han ido 
sefialando el papel de distintas variables ligadas al territorio que amíiguran el desenvolvimiento 
de la inversión extranjera. Se pueden agrupar en las que sefialan la importancia del contexto 
cultural y la dotación de recursos naturales (contexto histórico y cultura, disponibilidad de 
recursos naturales, disponibilidad de mano de obra, infraestructuras. dotación tecnológica, 
caracteristicas de mercados), los sistemas económicos y politicos y las políticas económicas 
(barreras comerciales, tipos de cambio, integración de áreas económicas supranacionales, 
politica fiscal. costes laborales)'". 
Finamente recoge también la aportación de la teoria del a d o  de vida que básicamente 
ha sido desarrollada por ~ernon '~ '  afirmando que la inversión extranjera constituye una 
reacción estratégica de la empresa que se siente amenazada ante la posibilidad de perder 
cuota de mercado una vez que el producto se encuentra en una fase de maduración y que por 
lo tanto aparecen competidores. La innovación tecnológica aparece nuevamente como 
deteninante a la hora de explicar el proceso de la internaaonaliuación. El problema de esta 
teoria es que no explica las inversiones realizadas por los paises emergentes. en tanto que 
parte del supuesto que &lo los paises industrialidos disponen de un poder monopólico 
tecnológico, asi como tampoco explica las inversiones en recursos humanos. 
La aportauón de ~ u n n i n g ' ~  a la teoria de la inversion extranjera directalM ha supuesto 
una nueva dimensión en el estudio de la produmón internaa~nal'~' en tanto que ha recogido 
136 Rodnguez GonzBleq C.: Una aproximación a la teoria de la inversión extranjera directa. Ponencia 
rexntada en la 1 Reunión de Economía Mundial. Universidad de Huelva el 25 y 26 de mayo de 1999~ 
P57 Para ver una referencia amplia de los autores que estudian la importancia de cada uno de los elementos 
se puede wnsultar Muiioz Guarasa, M.: La inversión directa en Eso*: factores determinantes. Madrid. 
m Ed. Civitas Eeonomia y Empresa. Colección Ewnomia. 1999 
lJ8  Vemon, R.: "International invesiment and international irade in product cycle". Ouarterlv Journal 
Ewnomic. 1966. Pág: 190-207. 
t39 Algunas de sus obras más importantes son Dunning, J. H.: "Trade location of economic activity and 
MNE: a search for a eclectic approach" en Ohlin, B Herselborn, P.0 y Wiskman, P.J (eds.): & 
international allocation of ecanomic activity. Londres. Macmillan. 1977.. Dunning, J.H. "Explaining 
changing pattems of international production: in defence of the eelectic theory". OxfordBulletin of 
Ewnomic and Statistics. volumen 41, 1979. Pág: 269-295.. Dunning, J. H.: "Toward an alectic theory of 
international production". Journal of international business studies. Volumen 1 1. 1980. Pág: 9-3 l .  Y 
Dunning, J. H.: "The eclectic paradigm of international production: a restatement and some possible 
extension". Joumal of intemational business studies, volumen 19. 1988. Pág: 1-31 
1611 El autor realiza una revisión de la teoria refiriéndose a la inversión de portafolio en Dunning, J H  . y 
Dilyard, J.R.: " Towards a general paradigm of foreing ponfolio invesiment" Transnational Comoraiinns; 
UNCTAD, Naciones Unidas. Vol. 8, núm. 1. Abril 1999. Pag. 1-52 
'" Se debe entender por producción internacional aquella produccion que financiada a través de 
inversión extranjera directa es llevada a cabo por empresas transnacionales. s i  bien el mismo concepto 
abarcaria en un sentido más amplio a los distintos modos posibles de internacionalizacion como por 
eiemplo exwrtaciones o licencias xmin Dunninn J.H. "Explaininy chanaina oaiierns of international 
- - - .  
prodhction'in defence of the eclectic-theory" 0xford ~ulletin of Economic and Statistics. volumen 41. 
1979 Pág 269-295 
aportes de distintas teorías que recaigan de una forma parcial la internacionalización de las 
empresas. 
Para que una empresa elija la opción de realizar inversión en el exterior frente a otras 
formas de inte-analizarse se deben dar una W e  de condiciones centradas en la existencia 
de tres tipos de ventajas: de propiedad. localización e internalización. Se conoce también como 
el paradigma OLI (Ownership advantages, Location advantages. lnternalization advantages). 
De no estar presentes todas estas ventajas las finas elegirán otras formas de 
internacionalización via exportaciones o concesión de licencias. tal y como se define en la 
siguiente tabla. 
Como se ha anticipado, retoma elementos de la teoria de la organización industrial, de 
la teoria de la localizaci6n y de la teoria de la internalización. Explica la realización de inversión 
extranjera direda en presencia de dichas ventajas (OLI) aunque también puede explicar los 
procesos de desinversión que se daría en ausencia de éstas. 
Tabla 1.12. 
ELEcCldN DE LA FORMA DE INTERNACIONALIZACI~N 
' El paradigma ecléctico mwge cuales son las condiciones para que a una empresa le 
resulte mis rentable realizar inversión direda en el extranjero que operaciones de exportación 
o comesionar licenaas para la explotación de su negocio. 




Ventajas de propiedad: Proceden de la mayor habilidad de la empresa frente a la 
competencia para obtener mayor renta por la adquisición o aeación de activos, bienes o 
hwicios. Recoge el aporte de la teoria de organización industrial. 
Ventajas de localización: Se refere a los factores que determinan la decisión de 
localización de la empresa. Se basa en las teorías de localización. 
Ventajas de internalización: Se refiere a los factores internos a la empresa que explican la 
inversión directa de las empresas como resultado de un proceso de sustitución de 
transacciones realizadas en el mercado por transacciones realizadas internamente en la 










Ex~lainina intemational oroduction. Londres. Unwin Hyman. 1988. Plig. 28 
INTERNALlZAcldN 







disminuyendo los costes de las imperfecciones del mercado. Rescata las ideas de la teoría 
de internalización. 
Entre las ventajas de propiedad, se pueden encontrar aquellas que (1 ) se derivan del 
hecho de que la planta productiva sea de carácter multinaciond, en tanto que se supone un 
mejor conocimiento de los mercados internacionales o tiene una mayor experiencia en la 
producción descentralizada, (2) las ventajas exclusivas de las filiales de empresas 
multinacionales, frente a otras empresas de nueva creación y (3) aquellas ventajas que no se 
deriven de la multinacionalización de la empresa. 
Algunas de las ventajas de propiedad que se pueden destacar son activos intangiblec o 
no codificables, t e c n ~ l o ~ i a ' ~ ~ ,  diversificación de producto o del proceso, conocimientos 
exclusivos, patentes, técnicas de comercialización o de marketing, estructura organizativa, 
procesos internos de apredizaje. presencia en los  mercado^'^, preferencia del consumidor 
frente a una determinada rnarcalM, tenencia de recursos'65, beneficiarse de politicas publicas 
discriminatorias frente a competidores, etc. 
La teoría en sus orígenes hace referencia a las inversiones de tipo manufactureras y 
con posterioridad se ha adaptado para explicar la expansión internacional de empresas 
transnacional que operan en el área de servicios. Algunas de las ventajas de p r~p iedad '~~  que 
se han detectado que deben tener las firmas eran: derechos de propiedad, activos intangibfes, 
innovación de productos, sistemas de organización y marketing, capacidad de innovación. 
recursos humanos con experiencia, etc. 
Muchas son las subclasificaciones que se pueden establecer y que distintos autores 
han realizado a partir de la base teórica de Dunning. sin embargo con el fin de adaptar la 
realidad espanda al marco teórico se ha elaborado una dasificación propia utilizada en el 
i análisis empírico de esta tesis (capítulo V). Se recogen distintas ventajas agrupadas en: 
activos propios de la empresa, tales corno la tecnologia. la experiencia, la capacidad 
directiva y finanaera o la formación del personal, 
cornpetitividad de la empresa, incluyendo su eficiencia productiva, los niveles de precios y 
los costes de producción, 
posición en el mercado en relación a la cuota de mercado, el control de los canales de 
produccián, la calidad y la imagen de la producción, 
162 Se incluye la temologia de producto, proceso. y organizativa. 
163 Incluye el conocimiento del mercado al que se dirige la producción asi como la capacidad para Iiacer 
llegar de una forma eficiente la producción dede la planta al consumidos. 
161 Recoge la fidelidad del consumidor. 
1 6 5  Se refiere al acceso privilegiado a determinados recursos ya sean naturales. de mano de obra o de 
ca ital 
"Dunning, ,H.:  Transnational corporations and the growth of servives: some conceptual and theoretical 
issues" UNCTAC Current Studies, Serie 4 núm. 9. UNCTAD. United Nations. Marzo 1989. Pág. 27 
respuesta competitiva referida a la proyección internaaonal. la diversificación del producto, 
el conocimiento previos de mercados, etc. 
La ventajas de propiedad se pueden explotar en terceros mercados a través de la 
exportación de bienes y servicios desde,el país de origen, a través de la concesión de licencias 
de producción de dichos productos a otras empresas o a través de la instalación de plantas 
propias en terceros paises. La realización de una u otra forma depende de la evaluación coste 
beneficio que se realice de las distintas alternativas, en la que juegan un papel importante 
distintos elementos como la competencia en el sector, los costes de transición, el grado de 
información asimétrica, la distribución de los derechos de propiedad, las caracteristicas del 
mercado, etc. Es decir, la decisión de elegir entre las distintas alternativas exige un análisis 
amplio del contexto donde la posible filial podría operar. 
Entre !as ventajas de locaiización, se encuentran los recursos naturales'", recursos 
humanos cualificados, conocimiento tecnológico, iníraestmctura de transporte, instituciones. el 
tamario y estructura del mercado, el desarrollo del sistema finahúero, el grado de estabilidad 
económica, política y social, el tipo de cambio, la política económica, la intervención publica. la 
cultura, el idioma, las costumbres, etc. 
Algunos de estos elementos pueden tornarse positivos o negativos conforme con la 
estrategia de la empresa. Asi por ejemplo el grado de apertura puede ser una ventaja para un 
país en la medida que el capital no encuentra restricc~ón para localizarse y puede exportar 
tanta las mercancías que produce como repatriar beneficios. Sin embargo, la existencia de 
economias cerradas puede resultar atrayente para una multinaaonal que lo que busca es la 
explotación de mercados naaonales y que esas limitaciones le protegen de terceros 
competidores. Esta interpretación se puede extender igualmente para las infraestruciuras de 
transportes. También la existenda de algunos de estos activos puede tener efectos de 
, atraccibn o de rechazo (es dear no ser neutro) en funci6n de su abundancia o su escasez. Es 
decir. no sólo la existencia de un activo wntribuye cwno un elemento positivo en la atracción 
de capitales, sino que puede ocurrir que su escasez resulte un factor que, lejos de no inñuir en 
las decisiones de las multinacionales, juegue un papel negativo. Este seria el caso por ejemplo 
de la estabilidad politica. financiera. económica, juridica y social, que favorece la inversión 
extranjera pero que, sin embargo, la situacih de inestabilidad se toma en una clara 
desventaja. Es decir parecen revelarse como condiciones necesarias, ya que de no estar 
presentes "espantan" a los inversionistas. 
Se debe considerar tanto el coste como la calidad. 
Entre los elementos que de una forma expresa se mencionan para explicar la llegada 
de firmas que prestan servicios a un pais168 se encuentran la distribución de los recursos 
naturales y los recursos creados, los precios de los input, la calidad y la productividad, los 
costes de transporte. los incentivos, las barreras artificiales al comercio de servicios, la 
distancia fisica, la estructura institucional. etc. es decir no hay grandes diferencias respecto a 
los factores que de forma genérica recoge la teoria. 
Nac~ones unidasT6' establece una agrupación de los elementos que se pueden 
considerar como ventajas de localización. destacando: 
Las politicas gubernamentales de atracción de la IED tales como las politicas de 
estabilidad económica, politica y social, las reglas sobre la entrada de capital, las normas 
de tratamiento de las filiales extranjeras, reglas de funcionamiento y estructura de los 
mercados. acuerdos internacionales sobre IED, procesos de privatizacion. etc. 
Las medidas de incentivo como la promoción de las inversiones (incluidos las actividades 
de creación de imagen y de generación de inversiones y servicios que facilitan las 
inversiones). la medidas destinadas a reducir el coste burocrático (asociado a la corrupción 
y a la eficiencia administrativa). los incentivos financieros a las inversiones, las 
prestaciones de servicios posteriores a la inversión, etc. 
Los determinantes económicos en los paises receptores, que se pueden subclasificar 
según la estrategia seguida por la Si el objetivo es la búsqueda de mercados 
serán determinantes los aspectos ligados al tamaiio del mercado y renta per cápita, el 
crecimiento del mercado, el acceso a mercados regionales o mundial, las preferencias de 
los consumidores específicas del pais y la estructura de los mercados. Si la estrategia 
empresarial gira en torno a la búsqueda de recursos y activos se considerara la existencia 
de materias primas, mano de obra no especializada y de bajo coste, mano de obra 
especializada. activos tecnológicos. innovadores y otros activos creados (marca comercial), 
asociados con persona fisica. empresa y grupos de empresas asi como la infraestructura 
fisica (puertos, caminos. energia eléctrica y telecomunicaciones). Finalmente la empresa al 
transnacionalizarse puede buscar incrementar la eficiencia de su proceso productivo por lo 
que los aspectos a tener en cuenta serán el coste de los recursos y activos necesarios para 
la producción. ajustados en función de la productividad de la mano de obra, los coste de 
otros insumos, como coste de transporte y comunicaciones en el pais receptor y costes de 
otros productos intermedios. la pertenencia o no a esquemas de introducción favorezcan la 
creación de redes empresariales regionales"'. 
,,,S Dunniny. JH : Transnational corporations and the ~rowth of servives: some conceptual and theorciicul 
issues" UNCTAC Cunent Studies, Serie A núni 9 UNCTAD. United Nations Marzo 1989. Pay. 40 
1 c.,> UNCTAD. World lnvestment Repon 1998 Trends and determinants New York and Geiicva 
LINCTAD. United Nations. 1998 
, ii i Posterioniiente se hara referencia a las distintas estrategias que las empresas niultinacionales puedcii 
seguir. 
171 Se observa como Naciones Unidas considera un concepto de integración regional nias amplia de lo que 
tradicionalmente se viene utilizando (preferencia comercial) al incluir la cooperaciOn enipresarial. 
La importanaa relativa de cada uno de ellos cambia con el tiempo de forma que 
algunos de los elementos más tradiuonales como los costes de los recursos pierden 
importancia a favor de otros como el acceso a mercados regionales. la búsqueda de la 
eficiencia en pmcesos de produarón integrada a escala global De forma primordial la 
transnacionalizauón de la empresa espafiola ha buscado el acceso a mercados regionales en 
el área de servicios asi como en la búsqueda de rewrsos naturales en combinación con el 
acceso a mercados en el sector del petróleo 
Las ventajas de internalizaci6n, incluyen las capacidades que tiene la empresa para 
bewaficiarse de la sustitución de actividades que se realizan en el mercado formal por 
actividades o transiciones realizadas internamente en la empresa. El objetivo es evitar las 
imperfecciones que se originan en los mercados, especialmente de bienes intermedios. Se 
supone la existencia de altos costes de transacción en mercados externos que surgen. por 
ejemplo. al extender obligaciones contractuales extensas en el tiempo, o cuando no se definen 
bien las mercancias o servicios que se compran o se detectan'wmportamientos oportunistas 
en las relaciones ecor16micas'~. La ventajas de internalización son especialmente importantes 
en la pmducción industrial de las empresas transnacionales en la medida que la lógica de estas 
es la reducción de costes comprando activos complementarios localizados en distintos países e 
integrarlos dentro del proceso de producción desintegrado creando un mercado único de 
bienes intermedios. 
A esta explicación tradicional vinculada con las formas de expansión internacional 
clásicas habría que induir matizaciones para el caso de nuevas estrategias empresariales que 
se han dado en el caso español. Por lo tanto es importante considerar las ventajas de 
intemalización, en los casos en los que las distintas filiales de las firmas realicsn la actividad 
productiva a través de un proceso de integración vertical. La lógica de la adquisición de YPF 
; px Re@ reReja mmo las ventajas de i n t e m a l i i  que se podrían adqumr con la compra 
de la empresa argentina definieron en parte la decisión empresarial ya que con ellos se 
consiguió interiorizar parte de las actividades que con anterioridad se hacia en mercados 
externos, como era la compra de la materia prima. Sin embargo. tras la operación este 
suministro se obtiene directamente en el mercado interno a la empresa 
Al considerar de forma exclusiva a las multinacionales que prestan servicios, 
~ u n n i n g ' ~  sefiala como las ventajas de intetnalizauón más importantes la reducción de los 
costes de negociación, del pago de derechos de propiedad, la posibilidad de realizar 
disfflminación de precios, aprovechar economías en actividades interdependientes, proteger la 
172 Ver Williamson, O. E.: Markets and hierarchies. analvsis and antitnist imolications: a studv in the 
economics of interna1 ornanitazion. New York. Frees Press. 1975 
'" hn ing,  J.H.: Transnational corporations and the growih of servives: some conceptual and tbeoretical 
issues" UNCTAC Current Studies. Serie A, num. 9. UNCTAD, United Nations. Marzo 1989. Pág. 52 
caltdad de los productos intermedios, compensar la ausencia de mercados futuros, controlar la 
oferta de los inputs inclu~da la tecnología. etc 
Muchas son las subclasificaciones que se pueden hacer de este tipo de ventajas, 
desde las propias consideradas por ~ u n n i n ~ " ~  en las que diferenciaba entre la imperfección de 
los mercados de productos terminados, de los inputs, del poder de monopolio. de la 
diferenciación del productos o de los poderes públicos, hasta la que se ha utilizado en esta 
investigación considerándola más apropiada para el estudio del escenario español"5. Es decir. 
que se han considerado los elementos estratégicos. las mejores condiciones de producción y 
las mejorías en los resultado económicos que se pueden generar del hecho de haber 
acometido la inversión en América Latina por parte de las multinacionales espanolas. 
Todas estas ventajas no son elementos estáticos sino que cambian a lo largo del 
tiempo no siendo uniformes entre los países, empresas y sectores productivos. Es 
precisamente esta consideración de dinamismo y de heterogeneidad donde reside parte de la 
validez de este modelo en tanto que, aunque no de unaforma muy rigurosa, permite dotar de 
cierto soporte teórico a distintos pocesos de internacionalizadón que ocurren bajo distintos 
marcos temporales, geográficos y de motivaciones. 
Aunque el paradigma ecléctico no distingue entre las distintas formas de inversión 
extranjera, en su origen se planteo como explicación a la entrada de capitales destinados a las 
inversiones nuevas (greenfield) que suponía una ampliación de la capacidad productiva. Sin 
embargo, dado la creciente importancia de las fusiones y adquisiaones como mecanismo de 
IED. en especial en el caso del la internacionalización de la economia española haaa América 
Latina se hace necesario realizar una aproximación de la interpretación del modelo en el caso 
de las fusiones y las adquisiciones que queda explicado en la tabla 1.13. 
"' Dunning J H "Explaining changing patterns of international production in defense of the edectic 
theory" Oxfor Bulletin of Economics and Statistics, Vol 1 1 1979 Pig: 69-95 
"' Ver apéndice metodol8gico al  capitulo V 
Tabla 1.13 
INTERPRETACI~N DEL PARADIGMA OLI PARA LAS FUSIONES Y LAS ADQUISICIONES 
HORIZONTAL 1 VERTICAL 1 CONGLOMERADOS 
FUSIONES 
producción globales 1 1 
INTERNALIZACI~N: Ambas 1 INTERNALIZACIÓN: se busca 1 INTERNALIZAC16N: se busca 
PROPIEDAD: Ambas firmas 
tienen veníalas de propiedad 
complementándose en lo 
referente a economias de escala. 
sinemias. financiación v poder de 
.. 
mercádo.' 
LOCALIZACIÓN: Los parámetros 
de localización estándares no 
son relevantes ante fusiones 
realizadas en sistemas de 
propiedad a travbs de las financieras o de gerenwa para ser 
adauismones asi como buscar emlotadas complementándolas con O 1 
PROPIEDAD Ambas firmas tiene 
ventajas que se complementan de 
una f o n a  conjunta en los diferentes 
etapas de una misma cadena de 
~roducción 
LOCALIZACI~N: no son 
especialmente importantes 
firmas buscan obtener beneficios 
derivados de economias de 
escala a travhs de intemalizar las 
ventajas de una forma conjunta 
PROPIEDAD De forma 
general se busca tanar un 
mejor ameso a la 
financiacidn '" 
LOCALIZACIÓN: No son 
especialmente importantes 
En ultima instancia podria decirse que la decisión de intemaaonalizacidn de la 
prcdm5dn de una empresa se basa en aprovechar las ventajas de locafkación ofrecidas por 
una país o región, haciendo uso de capacidades propias (ventajas de propiedad) que le 
permiten posicionarse mejor que otros inversores en el mercado receptor. Si los costes de 
incorporación y organización de una nueva unidad productiva dentro de la red de activos de la 
firma son menores que los costes de transición asociados a la transferencia de aquellas 
capacidades a un productor local (ventaja de intmalización), la firma decidirá invertir y 
relocalizar o incrementar la producción en dicho mercado'". 
obtener ganancias en seguridad. 
información, financia«ón. poder de 
mercado asi como reducir los costes 
de transacción 
nuévas ventajas de tecnologia. 
contados, conocimiento del 
meruido, etc. 
.LOCALIZACIÓN: No hay 
grandes diferencias en relaci6n a 
ias invsoiones de greanfield. 
INTERNALIZACI~N: Como en el 
caso de las nuevas inversiones, 
las firmas adquieren su posición 
competitiva a travbs de la 
inlemalización 
Aunque no es contemplado por el planteamiento de Naciones Unidas. habria que destacar la 
wmplementariedad que puede realizarse de formas de organización, temologia, inñ-aeamcturas wmo se 
esta observando en el caso de la dive~ificacion de la industria eléctrica hacia las telewmunicaciones, por 
el aprovechamiento de las redes, y hacia la construcción de grandes infraestmcturas, apmvechando la 
experiencia en operaciones w n  grandes costes fijos que se rempenui a largo plazo con la explotacion del 
negocio Aunque si bien en esta linea de diversificación se empiezan a ver casos de desinversiones que 
pueden atender a razones de estrategias empresariales concretas o la dificultad que supone gestionar 
actividades produotivas tan diversas 
üunning J H. Exolaininn lntemational Production London. Unwin Hymen 1988 
una gran base de capital. 
economias de alcance. No se 
busca intemalizar las ventajas 
para ahorrar costes de 
transacción 
ADQUISICIONES 
Fuente: Sobre la base de UNCTAD: World lnvestment Report 2000: Cmss-bordar mengers and 
adquisitions and development. New York and Geneva. UNCTAD. United Nations. 2000. Pag. 140 
lag capacidades de las empresas 
adquirientes 
LoCALIZACIÓN No hay grandes 
diferencias en relaáón a las 
inversiones de W i e M .  
INTERNALIZACI~N: Como en el 
caso de las nuevas inversiones. las 
firmas adquiemn su posición 
competitiva a travhs de la 
intemalización 
PROPIEDAD: se busca 
ventajas ligadas a 
PROPIEDAD: Se busca 
incrementar las ventajas de 
- 
LOCALIZAC~~N: Se busca 
mercado 
INTERNALIZACI6N: se busca 
la diver~1caci6n asi como 
economías de alcance 
PROPIEDAD: Se busca 
especialmente fuertes capacidades 
Sobre este marco teórico general ~ u n n i n ~ " '  establece una claslicación de la inversión 
extranjera según las estrategias empresariales: 
Búsaueda de recursos (resource seeking). las empresas extranjeras buscan explotar 
recursos naturales o mano de obra no cualificada siendo estos los factores por los que el 
pais resulta atractivo. Las inversiones generadas por estas motivaciones se suden orientar 
a las exportaciones aproximándose al concepto de economias de Esta 
estrategia es seguida por empresas multinacionales cuya actividad principal descansa en la 
mineria y sector primario. El principal aporte de estas inversiones a los paises receptores 
es la contribución al aumento de las exportaciones. Sin embargo, parece vislumbrarse un 
nuevo tipo de inversiones en este sentido que buscando recursos naturales intentan 
combinar la estrategia de expansión con el acceso a nuevos mercados a través de la 
diversificación de las actividades. Este seria el caso de Repsol YPF que mas allá de la 
búsqueda de los pozos de petróleo establece una red de distribución para consumo 
nacional, no sólo en Argentina sino también en Brasil ; recientemente en otros paises 
como Chile. 
Búsaueda de mercados nacionales o reaionales (market sdking). Las inversiones que se 
ajustan a esta motivación buscan explotar el mercado interno del pais donde se localiza la 
empresa. En este caso las ventajas de localización determinantes son el tamafio y la tasa 
de crecimiento del mercado nacional, la existencia de barreras físicas, la estrategia de 
industrialización del pais. Esta estrategia suele dar lugar a la localización de empresas que 
resultan ser una replica pero a menor escala de la casa matriz (filiales stand alone'''). Este 
tipo de estrategia fue la que predominó en América Latina durante el desarrollo de la 
industrialización sustitutiva de importaciones. en tanto que el comercio (via exportaciones) 
con esta región era restringido por el propio funcionamiento del modelo. Aunque con un 
contexto totalmente distinto en la década de los noventa las empresas se guian por este 
tipo de estrategias incentivadas de forma adicional por los aaierdos de En 
relación a las inversiones en servicios (bienes no transables) el acceso a mercados amplios 
y con un potencial de crecimiento alto18' resultan elementos de máxima importancia a 
considerar por los inversionistas. 
Búsaueda de eficiencia (efficiency seeking), las empresas que invierten en terceros paises 
buscan racionalizar su producción para explotar economías de escala, especialización. los 
"* Dunning, J.H.: "Re evaluating the benefits of foreing direct investmeni" Transnational Comorations. 
vol. 3. núm. 1. 1994 
'19 Cardoso, F. y Faletto, E. De~endencia v desarrollo en América Lat iq.  Mexico. Siglo XXI Ed. 1969 
1x0 UNCTAD: World lnvestment Reuort. Transnational comorations. emlovment and work~lace. New 
York and Geneva. UNCTAD. United Nations. 1994. Frente a este tipo de filiales se afirma que las 
multinacionales pueden dar lugar a una integración simple (la filial se egpecializa en al~una de las etapas 
de la cadena de valor) y la integración compleja (las filiales se transforman en pane integrante de las 
redes de distribución y producción integradas regional o globalmente). 
1x1 En este sentido la existencia del Mercosur. hace que Argentina sea elegido por diversas 
multinacionales como operación piloto para realizar una posterior expansión hacia Brasil. 
182 Como se vera en el capitulo V, tanto el tamaño de mercado como el potencial de crecimiento seran 
ventajas de localización muy importantes para el tejido empresarial espaiíol y para los expertos en la 
materia con lasque cuenta América Latina y en especial Brasil. 
esquemas de integración, la reducción de los costes de transporte y los avances en las 
telecomunicaciones, etc. Frecuentemente se materializan a través de procesos de 
complementación comercial y productiva de las operaciones de las filiales de la coqmación 
transnacional. En muchos casos siguen a inversiones que han perseguido el acceso a 
mercados regionales. Entra las inversiones espatiolas esta esirategia no está presente en 
tanto que se identifica más con inversiones en el sector de la industria. 
Estratepia olobal (strategic asset seeking). El objetivo central es adquirir recursos y 
capacidades que pueden contribuir a mantener y acrecentar sus capacidades competitivas 
en los mercados globales. Se buscan capacidades de innovación, estructuras 
organizacionales. acceso a canales de distribución o el mejor conocimiento de las 
necesidades de los consumidores en un mercado no cono cid^'^^. Las empresas se 
introducen al mercado a través de compras o fusiones con empresas locales. Pese a que 
no es el objetivo más visible de las grandes multinacionales espariolas en América Latina, 
detrás de cada estrategia empresarial, se apreaa la búsqueda de una estrategia global que 
tiene por fin adquirir un tamano lo suficientemente grande para minimizar los riesgos de ser 
absorbidos por empresas del mismo sector de tamatío superior a la vez que poder penetrar 
en mercados altamente competitivos como por ejemplo el europeo. 
Las principales criticas del paradigma eclectico están en el carácter estático de la teoría 
de forma que se intentaron aminorar con las aportaciones realizadas por Dunning y ~ a n i l a ' ~  
ligando el desarrollo de las naciones cwi su situación neta como receptor o emisor de capitales. 
Se identifican cinco estadios: 
Las ventajas de localización de los paises son insuf,cientes para atraer otro tipo de 
inversión extranjera que no sea la centrada en los recursos naturales en tanto que existe 
una fuerte deficiencia en activos creados como infraestructuras. sistemas de gobierno, 
niveles de formación, etc. Las salidas de capital son casi inexistentes. Las políticas 
gubernamentales tiene que ir dirigidas a la mejora de la infraestruchira. la formación del 
capital humano y a la reeshucturaci6n de los mercados. 
Aumentan las entradas de capital m escasas salidas. El mercado nacional comienza su 
expansión dinarnizada, en parte por la llegada de capital extranjero. Las ventajas de los 
paises se muestran más atractivas y los gobiernos deben mantener políticas de fomento de 
la inversión extranjera. 
1x3 Dunning J. H.: "Globalization, economic restructuring and development" University of Reading. 
Discussion Papers in Intemational lnvestment and Business Studies, num 187. 1994. Citado en 
Chudnovsky, D. y López, A,: Las estraiegias de las empresas transnacionales en Argentina y Bnisil. 'Qué 
hay de nuevo en los ailos noventa?. Buenos Aires. Documento de trabajo del Centro de Investigaciones 
para la transformación, num. 23. 1997 
R4 Dunning J.H. y Narula, R.: Foreinn direct investment and eovernments: catalvsts for economic 
restmctunny. Routledge. 1996. Y también Dunning, J.H. y Narula R. " Developing countries versus 
multinationals in a globalising world: the dangers of falling behind". Discussion Paoers in International 
lnvestment and manauent. The University of Reading. Departament of Economic. Serie B, vol. IX. Núm. 
226, febrero 1997. 
La tasa de crecimiento de las entradas de capital comienza a decaer a la vez que aumenta 
la de salida de capitales. El aumento en los ingresos que se produce en el pais contribuye 
a generalizar demandas de bienes de alta calidad. Las empresas locales aumentan su 
eficiencia y a través de la consolidación de ventajas de propiedad van requiriendo menos 
ayudas estatales para su internacionalización por lo que la actuación publica tiene que 
modificarse y centrarse en sectores menos desarrollados. 
Las salidas de capital se aproximan a las entradas alcanzándose situaciones próximas a 
tener un saldo neto de inversión nulo. Las empresas locales no tiene la capacidad de 
competir con las multinacionales localizadas en el pais pero si para salir a terceros 
mercados, El rol del gobierno se tiene que centrar en la regulación, supe~isión, reducir las 
imperfecciones del mercado, etc. 
El objetivo de las empresas multinacionales es mantener un estrategia global explotando 
las ventajas comparativas de cada pais, para lo cual toman una creciente importancia las 
fusiones y adquisiciones, las alianzas estratégicas. en última instancia se busca el 
incremento de la eficiencia. 
La teoria ecléctica se considera el marco teórico más amplio, completo e interdisciplinar 
que existe en tanto que incorpora enfoques de distintas teorías y da cabida a todas las formas 
posible de internacionalización de la empresa. Sin embargo, su mayor debilidad está en los 
problemas que tiene para predecir así como en que no existe un modelo formal que la 
desarrolle, crítica recurrente entre la ortodoxia económica. 
CAP~TULO 11. ELEMENTOS IMPULSORES DE LA 
~NTERNAC~ONALRAC~~N DE LA ECONOMiA ESPANOLA. 
En este capitulo se repasan los cambios más importantes registrados en la economía 
española como consecuencia de su plena incorporación en el proceso de integraaón europea. 
Se muestran las reformas estructurales realizadas en Espatia y que han influido directamente 
en las estrategias de intemacionalización de las multinacionales espatiolas, destacando la 
liberalización de los sectores -especialmente las telecomunicaciones y la energia- cuya 
explotación estaba anteriormente reservada al Estado haciéndolo a través de un régimen de 
monopolio. También se muestra la situación de los servicios financieros. En estos tres casos se 
analiza la perspectiva de la regulación y de la estructura de mercados. 
Finalmente se muestran los cambios que se han registrado en la composición de la 
estructura de la propiedad de los medios de producción en el tejido empresarial espariol 
derivados de la enajenación del sector publico empresarial llevada a cabo en distintas etapas 
desde 1985 y el dinamismo que, en los últimos atios, están teniendo los procesos de fusiones y 
adquisiciones, as¡ como los intercambios de participaciones accionariales y la firma de 
acuerdos estratégicos. 
2.1.- Es~aña en la Unión Euro~ea. 
De forma paralela a las trancformaciones que se han derivado del acelerado proceso 
de globalización productiva y financiera con fuertes repercusiones sobre las economias 
nacionales. los Estados Miembros de la Unión Europea, y entre ellos España, han vivido 
rigurosas reformas derivadas de la profundización del proceso de integración europea que se 
ha acelerado desde mediados de la decada de los ochenta. Así se ha pasando de una unión 
aduanera, a la consecución de un mercado único y finalmente a la construcción de una unión 
económica y monetaria. Ha habido un efedo diredo en el funcionamiento de los mrcados, que 
a través de medidas de liberalización se han abierto a una competencia mas efectiva y real, 
alcanzándose incrementos en la competitividad de los sectores industriales y de servicios. 
España, tras su adhesión en 1986 a las Comunidades Europeas. asume el acervo 
comunitario y desde ese momento ha acometido todas las transformac~ones del penodo más 
intenso en lo que se refiere a la mnstrucuón de "Europa" con la característica básica de la 
rapidez con la que se ha asumido los cambios' 
I Como ejemplo se puede seííalar la rapidez y la profundidad con la que se han transpuesto las directivas 
comunitarias en los casos de la desregulanzación de las telecomunicaciones y la energia eléctrica o el 
hecho de no haber agotado en muchos de los casos los periodos transitorios que se negociaron para la 
adhesión de España a las Comunidades Europeas 
La firma del Tratado de Adhesión (1985) supuso el primer paso en los importantes 
cambios que la ecommía espatiola ha registrado en los últimos a k s .  Para asumir el acewo 
comunitario se establecieron periodos transitonos* con el objetivo de que la inseruón no 
supusiera un cambio drástico en la regulación de la actividad económica Sin embargo. en 
muchos de los casos, Esparia asumió los compromisos con la UE antes de finalizar dichos 
penodos 
Pero la entrada de Espaíia en las Comunidades Europeas requirio importantes 
reformas antes de que fuera posible realizar la adhesión. Se destaca, por su importancia para 
la economia nacional, la reconversión industrial iniciada en la primera mitad de la década de los 
80, momento en el que se aborda de una forma globa? con el Decreto-Ley 911981, de 5 de 
junio y posteriormente con la Ley 2111982, de 9 de junio. Se fijaba el marco de ayudas 
ewnh icas  dirigidas a los sectwes en aisis sobre las bases de los Planes de Rewnversiones 
-uno por sectm4, y las negociaciones de la Administración con el resto de agentes económicos 
y sociales. Algunas empresas individuales. filiales de empresas multinacionales. también fueron 
afectadas por los planes de reconversion tales como General Eléctrica Espaiiola, 
Wesünghouse, Asturiana del Zinc, Talbot y Estándar Eléctrica. 
Las lineas de acción del Plan de Reconversión fueron encaminadas a incrementar la 
posición de competencia de las industrias básicas espariolas, reducir los costes de producción 
a niveles próximos a los de la UE, capitalizar las empresas -suponía reducir los costes 
financieros-. fomentar el desarrollo tecnológico y de inversión para producir bienes de calidad y 
mejorar los canales de distribución. 
La reconversion industrial tuvo una mala acogida entre los trabajadores y. tanto el 
gobierno de la Unidad de Centro DemmBtico 4CD-,  como el del Partido Socialisia Obrero 
Espatiol -PSOE-, se enfrentaron a múltiples movilizaciones de la dase trabajadora de los 
, sectores afectados debido a que el proceso supmía una reducción de la plantilla de 280.000 
trabajadores (30% del total afectado). Para absorber la mano de obra que quedaba 
desempleada por los p m s o s  de reconversión se crearon los Fondos de Promoción del 
2 El periodo transitorio para la agricultura era de 10 años -para casi todos los prcduaos finalizaron en 
1992-, excepto fnitas, hortalizas y algunos produdos continentales-, 7 para la industria y 17 para la pesca 
-finalmente fue de lo-. 
1 Durante la transición a la democracia se optó por una politica de sota -ayer una empresa, hoy otra y 
mañana una tercera- en el que no se asumieron los problemas analizando el contexto global. La crisis 
energética e industrial que se desencadenó en 1973 a nivel internacional. puso de manifiesto la debilidad 
del tejido productivo español, especialmente a partir de 1974. Sin embargo, la compleja situación politica 
por la que pasaba Esparia, no permitió llevar a cabo desde el principio un plan de reconversión estnictural 
que tuvo que esperar hasta los años 80. Al respecto se puede ver Tamames, R.: Estructura Económica de 
Egc&. Madrid. Alianza Universidad Textos. 1997 
' La Ley de Reconversión Industrial se aplicó a los siguientes sectores: electrodom&stiws, línea blanca 
(R.D. 22011980), aceros especiales (R.D. 2206/1980), siderurgia integral (R.D. 87811981), Textil (R.D. 
201011981). equipo electriw de automóviles (R.D. 279311981), constnicción naval (RD.64311982). 
Empleo (FPE) y las Zonas de Urgente Reindustrialización (ZUR). Ya bajo el gobierno 
socialista. en 1983, se pone m marcha el Programa Ewnbmico a Medio Plazo (PEMP) para el 
penodo 1984-1987. que posteriormente se reformuló para el periodo 19851988, el cual tenía 
como objetivos básicos alcanzar un aecimiento autosostenido del 3% y generar empleo. Este 
hecho venía a suponer el'reconccimiento de la necesidad de una política activa de 
reindustrialización 
Bajo este contexto de cambio estructural, Esparia empezó a implementar las reformas 
denvadas de su adhesión a las Comunidades Europeas lo cual suponía, entre otros elementos, 
la paulatina desaparición de las barreras comerc~ales~, el desmantelamiento de un importante 
conjunto de intervenciones y subvenaones. la sustitución del lmpuesto de Transmisiones 
Económicas -ITE- por el Impuesto de Valor Añadido *A- y la axptaaón de nueva legtslaaón 
dingida a abnr los mercados en un contexto de desregulaaón y mayor competencia. 
En 1986 se firma el Acta ~ n i c a  (Cumbre de Luxemburgo) que recogía las iniciativas del 
Libro Blanco del Mercado Interior (aproximadamente 300 actos comunitarios) impulsado por el 
comisario Codmeld en el Cwisejo Europeo de Milán. El programa para alcanzar el Mercado 
Único induia: 
La consecución de M gran mercado sin fronteras. 
La cohesión ewnómica y social. 
Una política común para el desarrollo tecnológico y científico. 
El fortalecimiento del Sistema Monetario Europeo. 
La introducción de la dimensión sccial. 
La acción coordinada en la protección del medio ambiente. 
Las medidas se empezaron aplicar de forma exitosa a partir de 1988 en especial en lo 
que se refiere en materia de libertad de movimientos de capital, de trabajadores, liberalización 
i de transporte por carretera, armonizando estándares th i cos  y reducción de las formalidades 
aduaneras. El objetivo buscado era inaementar la eficienaa mediante la especialización 
productiva de cada territorio. 
El supuesto básico de las nuevas medidas comunitarias era la existenaa de libre 
mercado y competitivo. aunque hay que recardar que aunque la Unión Europea persigue la 
búsqueda de la efiaenua productiva no se olvida de la importancia de introducir 
semitransfonnados de cobre (RD 608/1982), componentes electroniws (R D 76911982). acero wmun 
$R.D 91711982). calzado (R D 100211982) y forja pesada (R D 178811982) 
El cambio en la política comercial es esencial Espalia tiene que asumir en primer lugar el Arancel 
Externo Común conforme a la pirámide de preferencias de la Política Comercial Común de la UE 
Además desaparecen los aranceles para el comercio intracomunitario. En ultima instancia, el Estado 
espaiiol pierde l a  ioberanía total sobre la politica comercial de tal fonna que, por ejemplo. no tiene 
competencias para la firma de Tratados de preferencia comercial que es exclusivamente wmpetencia de 
las autoridades supranacionala. 
consideraaones relativas a la cohesión emnómica y sociat. Asi a través de los Fondos 
Estnicturales y del Fondo de Cohesión, la riqueza, la renta y las oportunidades de empleo de 
los recursos se redistribuyen de una forma equitativa entre los Estados Miembros de la UE. 
El mercado interior7 se consolida en 1993. a travBs de la finna y la entrada en vigor del 
Tratado de ~aastricth' ,el cual prepara la implantación de la Unión Económica y Monetaria y 
refortalece las políticas comunes, da mayor poder al Parlamento Europeo y se centra en la 
Cohesión Económica y Social. 
La Unión Económica y Monetaria -UEM-, tras la consolidación del mercado interior. ha 
sido la meta en la UE ha estado trabajando durante la decada de los noventa. El camino hacia 
la UEM ha sido largo pero con un compromiso decidido por paite de sus participantes de lograr 
la meta buscada a través de un trabajo coordinado y solidario. 
Desde el marco tdrico, una unión monetaria se debe articular bajo la existencia de un 
Area Monetaria 6ptima, es decir. la región tiene que tener un alto grado de intercambio 
comercial, alta movilidad de fadores de producción y homogeneidad de la estnictura 
productiva. 
La idea de construir una unión monetaria estuvo presente desde los orígenes de la 
experiencia integradora, con las negociaciones de la firma del Tratado de Roma (1957) y 
posteriorniente recobraron vitalidad con el Informe Werner (1969). Su fracaso vino tanto porque 
no se daban las condiciones económicas necesarias9 como por la falta de voluntad política. 
Posteriorniente. las actuaaones en política monetaria se dirigieron a disminuir los riesgos 
cambiarios con la creación de la Serpiente Monetaria en 1972, a través de su versión "dentro y 
fuera del túnel" con y sin referencia al dólar-, y el Sistema Monetario Europeo en 1979. No es 
hasta finales de los años 80, amo conseawncia de los preparativos para la conseaiaón del 
Mercado Interior (1993), y sobre todo con el impulso político dado por el I n fme  Delors, 
cuando se Mielve a aborder la necesidad de seguir avanzando hacia una uni6n monetaria que 
refuerce el mercado europeo como un Únim espacio económico. 
S. Amin pone real'= una evaluación positiva de la UE en el plano del d-Ilo aconómico y social, 
que según el autor no se debe a la apemira de los mercados sino al compromiso social que se ha 
establecido entre el capital y el trabajo. Sin embargo, se seiiala el Wve peligro que supone no afrontar los 
retos m materia politica. Ami4 S.: El canitalismo en la era de la dobal'iión. Barcelona. Paidós. 1999. 
Capitulo 6. 
7 El mercado interior era un objetivo del Tratado de Roma (1957) que se debia alcanzar m un periodo de 
12 años (1970) pero no fue hasta 1993 con la entrada en vigor del Tratado de Maastricht -do se puede 
afirmar que se alcanzó dicha meta. 
Posteriormente, en 1997 se firma el Tratado de Amsterdam -Tratado de lo Social- que incorpora 
aspectos sociales a la Unión y reivindicando el establecimiento de la politica de seguridad y exterior 
común y la cooperación en asuntos de interior y judiciales. En 2001 aparece en Tratado de N i .  
9 La incutidumbre del sistema monetario internacional, con la caída del sistema de Bretton Woods. hace 
casi imposible el  éxito de cuaiquier iniciativa en materia monetaria. 
La década de los 90 ha visto nacer una nueva moneda. con la característica de que es 
una unidad monetaria creada por una serie de países a través de un elaborado proceso de 
cambios en materia económica y monetaria y acompañada de un importante empeño politico 
, ,2 
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por alcanzar con éxito este fin. Los cambios se han realizado en tres fases, que desde 1990 . ' 
han buscado, en primer lugar, wncluir el mercado interior, establecer la libre circulación de 
capitales y favorecer la convergencia económica. A partir de 1994. en la segunda etapa. se 
introducen distintas medidas encaminadas a garantizar la independencia de los Bancos 
, -  
-4  
d Centrales, se prohibe la financiación privilegiada de los Sector Publicas, se coordinan las 
,,!,, 
políticas económicas y se establece los criterios de Convergencia Nominal. Para ello, se crea el !i 
f.'? 
Instituto Monetario Europeo (IME) que desaparece en el momento en el que se crea el Banco : 
Central Europeo (BCE). Finalmente, en la tercera fa= los objetivos centrales son implantar el 
'4 
euro, establecer la política monetaria y cambiaria común y mantener la estrecha mnvergenua *. . 
t ' 
de políticas monetarias. 
" 
Tabla 11.1 
Prohibir la financiación privilegiada de los Sedores Públicos 
Durante la tercera etapa. ya se puede afimlar que exista una unión monetarialo, 
esperando a la aparición física de la moneda común. Las fases dentro de esta Última etapa se 
recogen en la tabla 11.2 
ir 
10 Se considera que existe una Umón Monetaria cuando hay una sola autoridad monetaria (Banco Central 
Europeo -BCE-), una sola politica monetaria (el objetivo prmcipal en d urso de la UE es la estabiliddd de 
precios) y una sola unidad monetaria (el euro, como divisa internacional que se traduce a las monedas 
nacionales durante el periodo de transicion (1999-2002) a través de los tipo de cambio tilos e 
irrevocables 
Euro 1 Denominación de la deuda pública 
DURANTE LA FASE 
Tabla 11.2 
FASESM IN¡~OWCCI~N DEL &RO 
FASE A FASE B FASE C 
- - FECHA M INICIO 
mayo de 1998 
- 
Lista de Estados 
pariiapantes 
Anunao de la fecha de 
entrada en vigor de la UEM 
Fecha de introducción del 
El filtro básico que ha determinado qué paises pasan a formar parte de la Uncón 
Monetaria y cuales no, ha sido el cumplimiento de los Criterios de Convergencia Nominal o 
Criterios de Maasbicth. Estos han desencadenado impatantes modificaciones en las politicas 
gubernamentales encaminadas a reducir el d6fimti2. controlar la in~ación'~. reduar los tipos de 
inter&"~ reduar la deuda pública15, mantener la estabilidad en el tipo de cambio dentro del 
Sistema Monetario ~wopeo" y establecer la autonomia del Banw Central respedo del 
ejecutivo1' que han tenido una fuerte repercustán en el tejido pmductivo en tanto que ha 
propiaado un dima de estabilidad macroaconómica Espafía cumplió con todos estos 
requisitos, siendo uno de los Estados que inician la creación de la UEM" 
Adopción de las nuevas 
monedas y mara, 
institucional 
Producción de las monedas 
y los billetes 
" Adelantado  mire^ meses a lo awrdado en mayo de 1998. 
l2 No puede superar el 3% del PiB 
l3 No puede superar 1.5 pimtos mas de la media de Las tres países w n  menor W ~ ó n .  siai8ndose 
ñnalmente m el 2,7%. 
l4 Los tipos de interés a 10 años de los bonos del Estado no podían superar el 7.8%. 
15 En principio, se estableció que no debia ser superior al 60% del PiB, pem visto que casi ningún estado 
cumplía este requisito pem que por el wntrario casi todos registraban impor&antes reducciones de su 
deuda, se modificó siendo suficiente registrar un decrecimiento en las ratios de deuda m referencia al 
PIB. 
l6 En un principio se fijó que la fluctuación del tipo de cambio debia estar dentro del +/- 2,25% del SME 
en los dos años anteriores al examen. Filmente se estableció la moneda nacional debia tener una 
fluctuaoión máxima del +/- 15% respecio de su tipo de referencia en el SME entre mano de 1996 y 
febrero de 1998. 
" Un informe del Instituto Monetario Europeo -ME- y de la Comisión Europea posteriormente 
ratificado por el ECOFM debia garantizar la Compatibilidad de la legislación nacional w n  el Tratado 
(articulo 107 y 108) y los Estatutos del Sistema Europeo de Banws Centrales -SEBC- 
18 En la denominada wmo Cumbre del Eum se expresa a iravk de un wrnunicado del Consejo de Europa 
que paises han cumplido las wndiciones para formar parte de la UEM. Ver Consejo de Europa. Sesión 
num 2088 del Consejo de la Unión Eumpea reunido en su formación de Jefes de Estado o de Gobierno, 
BniSelas. 2 y 3 de mayo de 1998. A esa fecha, no entran a formar parte de la Unión Monetaria ni Grecia 
quien no cumplió w n  los criterios de infiación, déficit, tipo de cambio y tipos de interés, ni Suecia, quien 
no tenía asegurada la independencia del Banw Central, ni Dinamarca y Reino Unido quienes pese 
cumplir los criterios notificaron al Consejo que, en principio, no participadan m la tercera fase el 1 de 
1 de enem de 1999 
(3 arm mhmo) 
TAREAS 
Fijaaón de los tipos de camb~o 
irrevocables. 
Politica monetaria y de tipo de cambio 
Funaonamtento de los memados 
financkros 
1 de enem del 2002 (convivencia 
de la moneda nacional y el eum) 
1 de Wril de 2 lW (eum moneda 
Única) 
Emisión de billetes y monedas 
Sistemas de pagos al pw menor 
en moneda única 
Adaptación de los bancas y las 
instiiuciones finamieras 
Adaptaaiin progresiva y libre del resto 
de operadores públicos y privados 
Emisciin e intmducaón de la 
moneda Única 
Adaptauón final del sector 
privado 
El consenso socialig con el que se han acometido las reformas necesarias ha permitido 
que se alcance con éxito este reto histórico, siendo además uno de los ejes de la politica 
económica para la estabilidad y la creaaón de empleoz0 Se podria destacar el caso de la 
reforma laboral realizada en Espatia que ha sido negociada pcr el gobierno (tanto soualista 
como popular), los sindicatos (pnncipalmente UGT y CCOO) y los empresarios (COE) 
Una vez que el proceso de construccih de la Unión Monetaria está por concluir se pueden 
establecer algunas lecciones2' entre las que destacan: 
la necesidad de abordar con constancia los procesos más ambiciosos, pero al mismo 
tiempo con la flexibilidad necesaria para no ponerlos en peligro. aludiendo a la existencia 
de la cláusula "opting out"P (permite a los Estados no integrarse en la UEM) m n  la misma 
fuerza que la "opting in". 
los procesos de cambio deben realizarse con una gran rigurosidad técnica que aleje toda 
tentación de improvisación y los compromisos hay que asumirlos con responsabilidad. De 
esta forma la UEM ha ido acompañada de medidas iecnicas como el sistema TARGET, la 
fijación de los tipos de cambios irrevocables entre las monedas nacionales y el eum que 
entraron en vigor el 1 de enero de l e ,  la independencia de los Bancos Centrales. etc. 
la politica ganó la partida. tanto desde la perspectiva de los esfuerzos politicos realizados 
por los gobiernos para cumplir con las exigencias pedidas, como desde las autoridades 
europeas que permitieron rebajar los supuestos teóricos de formación de una unión 
monetaria". 
la puesta en marcha de políticas rigurosas no tiene por qué crear situaciones de conilicto 
interno en las sociedades si estas alcanzan un importante consenso sobre la idoneidad de 
los objetivos. En este sentido. como ya se ha mencionado, en Espaíia se ha realizado un 
enero de 1999. Grecia se inwrpora a la Zona Euro el 1 de enero del año 2001 w n  un tipo de cambio de 
340,750 dracmas por w. 
l9 Un estudio realido por Demoscopia en agnipación wn distintas empresas de estudios de mercado de 
la Unión Europea publicado el 15 de enero de 2001 (Diario El  Púa), pone de manifiesto wmo los 
españoles tienen una opinión sobre la media en lo que se refiere a b confianza en LiJ instituciones 
europeas wmo la Comisión (el 3Ph de los encuestados tiene entre mucha y bastante wnfiaiua en este -la 
media esta en 35%- y en lo que se refiere al Parlamento Europeo este porcentaje aumenta al 39% -37% 
ara el total de paises-). Los paises wn unos mejores indicadores son Luxemburgo e Italia. 
'O Montoro, C.: "La politica económica española y la Unión -&mica y Monetaria Europea" en 
Información Comercial Es~añola. Núm. 767, diciembre 1997-enero 1998.Pág. 15-22 
" Garcia de la C m  I.M. y Sánchez Diez, A.: ''La creación de una nueva monedq el ewo: lecciones de la 
experiencia y posicionamiento en el mercado monetario y financiero internacional", en Indicadores 
Ewnómiws. Departamento de Economía. Universidad Nacional del Nordeste. Resistencia   argentina)^ 
Núm. 41. Septiembre 2000. 
22 Gran Bretaña y Dinamarca han hecho uso de este derecho anunciando que no deseaban fonnar parte de 
la Unión Monetaria. 
23 Los tipo de conversión irrevocables del euro por una unidad de moneda nacional son los siguientes: 
Franw belga: 40.3399, Marw: 1,95583. Franw francés: 6.55957, Libra irlandesa: 0,787564. Lira: 
1936.27, Franco luxemburgués: 40,3399, Florin: 2.20371, Chelín: 13,7603, Escudo: 200,482, Markka: 
5.94573, Peseta: 166,386. Desde el 1 de enero de 2001, Grecia entró a fonnar parte de la UEM con un 
ti de cambio 340,750 dracmas por eum. 
'Gor ejemplo, en lo relativo a la rigurosidad del criterio de convergencia nominal de la deuda pública. 
profunda reforma laboral o en Italia se ha permitido el pago de un impuesto destinado a 
reequilibrar las finanzas públicas. Estas dos economías son sefkladas como ejemplos por 
S. Amin debido a los efectos positivos que la UE ha tenido soke su temtorio. debiendose 
en especial a la eficacia de las políticas nacionales y del Estado del ~ i e n e s e .  
Finalmente, la creación de la unión monetaria ha puesto a prueba la madurez de la 
integración europea impulsado por motivos políticos (evitar que Alemania y Francia 
desencadenaran en el futuro una tercera guerra mundial) y que ha alcanzado su madurez 
económica (unión económica y monetaria) imponiéndose como una alternativa al 
todopoderoso Estados Unidos. 
Esta evolución de la experiencia integradwa europea, especialmente dinámica desde la 
segunda mitad de los años 80, ha venido acompariada de movimientos desreguladores y 
liberalizadores (condiciones del mercado único) que buscan aumentar los niveles de 
competencia entre Estados y empresas, así como de procesos de privatiración que, aunque no 
de carácter obligatorioz, se han generalizado en la Unión. Estas dos medidas han forjado un 
nuevo alineamiento del sector empresarial europeo. y entre ellos'del espafiol. En este punto se 
puede destacar las estrategias de fusión y de intemac¡onaliinn de las finnas. las cuales 
estan siendo u t i l i i s  coro un elemento de reposicionamiento en los mercados produciendo 
transformaciones en la estructura de la propiedad de los medios de producción con 
repercusiones, quizá todavia deswnoadas, sobre las economías nacionales regionales y 
global. 
Así como la adhesión a la CEE oblig6 a realizar la rewnversión industrial, el desarrollo 
y la proíundizsáón de la integración europea ha traído grandes cembios sectoriales para los 
servicios regislhndose una tendencia a la liberalización como mecanismo, según sus 
defensoresz. para reducir los precios, aumentar la calidad y la productividad y redistribuir la 
renta desde los gnipos de interés de empresarios y trabajadores hacia los msumidores. 
Pero además de las modiñcaQanes diredamente ligadas a la integración de España en 
la Unión Europea se han dado cambios derivados de la politica interna, entre los que se 
destaca la propia evolución de la política industrial. 
" Amin, S. El caoitalismo en la era de la alobalización. Barcelona Paidb. 1999. Pag 139 
'6 La I%islación eumpea no obliga a la enajenación del Sector Phblico Emumarial. tan &lo a la aoemira 
- 
a h competencia 
"Ambos temas se tratan el capitulo IV de una forma más detallada. 
za Desde otra pesspeaiva se afirma la I i b d i ó n  ha supuesto la raistituci6n de una situaci6n de 
monopolio público a otra de oligopolio privado, no consiguiendo los beneficios que se podrían suponer en 
el W t o  teí~rico de redishibuci6n de la m o al meno8 no ai el sentido de aumentar el bienestar 
Tabla 11.3 
ETAPAS DE LA POLiTlCA INSDUSTRIAL DE ESPAflA DESDE LA ADHESlÓN A LA CEE 
PERIODO DE ADAPTACIÓN A LA EUROPEIZAC16N DE DECISIONES EN LA POLITICA 
INSDUSTRIAL 1986-1988 (Ministro Cmissier) 
Procesos de reconvenión industrial: Siderurgia, const~cción naval. minería del carbón y empresas 
de defensa con perdidas crónicas 
Aumento de las competencias comunitarias. encaminadas a la implantación del mercado interior. 
FORMULACIÓN DE UNA POL~TICA INSDUSTRIAL POR COMPETITIVIDAD, 
19881993 (Ministro Azranzadi) 
Actuaciones normativas tendentes a modificar el marco institucional: Ley de Industria y Ley de 
Ordenación del Sector Petrolero. 
Programas de Promoción industrial de caricter horizontal 
Pmgramas sedonales: de carácter permanente (quedan limitada, a intervenciones en aquellos 
sectores que. como el energético, precisen la ins t~menta~ón de mecanismos de regulación por 
imperativos de efciencia) y de caráder excapcjonal y transitorio (políticas de ajuste estniciural que. 
de acuerdo con los requisitos de la CE, deben ir orientados a alcanzar unos obietivos de 
w m  tdividad en IJS plazos fijados. son los casos de la constmcchn naval. minena. carbón, etc) 
POLECA INSDUSTRIAL ACTIVA. DE MEJORA DEL ENTORNO Y M APOYO A LA EMPRESA 
~ - 
1993-1996 (Ministm Eguiagaray) 
- - 
PuMicaaon del Libro Blanco de la Industria. Septiembre de 1995 
Principales medidas adoptadas: Plan Renove, Ley %/1995 de snajenación de participaciones 
públicas en determinadas empresas, Plan de das a Seat y On%mci6n del Sector EIBctriw. 
POLITICA wsDusTRlAL DE ADAPTAcZ A u s  ESTRUCTURAS wmusTRIALEs. 
Desde 1996 (Ministro Pique) 
Ejes prioritarios: mejora del entorno empresarial. consolidauon 'de la competencia. actuaciones 
- ~ 
especificas de fortalecimiento de la compeilividad industrial y polltica de pnvat&ciones29 
Fuente: Oporio del Olmo. A,: 'Comentarios acerca de la politica de la indusiria y la política industrial de 
1986 a 1996' en Infomapón Comem-al Espakla. núm. 766, octubre-nwiaiibre. Balance de 10 arios en 
la Unión Europea. 1997 
La aceptación del acervo comunitario y de la supranationalidad existente en el marco 
de la Unión Europea no ha supuesto el fin de la posibilidad de actuación en materia de politicas 
públicas. Se ha puesto de manifiesto la necesidad de modificar las formas de intervención 
siendo necesario recurrir a otros instrumentos y campos de actuación diferentes como el 
fomento de la innovación tecnológica, la promoción de las PYMEs, la política regional, de 
medio ambiente, etc. Es detir, la incorporación del acervo comunitario (y la aceptación de la 
supranaaonalidad) y de las medidas preparatonas del merado interior han supuesto un 
cambio en los instrumentos de política industrial pero no el fin de las pdíticas activas. Asi, se 
demuestra en las actuaciones de los distintos gobiems, evolucionando desde una política mas 
proteccionista en la que el Estado tenía un papel primordial en las actividades e d m i c a s  (se 
destacan los programas de promoción indusb-il de carhcter horizontal o sectorial, el Plan 
Renove. etc.) a una política acorde con los postulados liberales del primer gobierno popular. 
encaminada a la retirada del Sector Público del ambito productivo. el cual destaca por su plan 
de privatizacionesa. 
Con la reestructuración de la Administración públtca que se genera en al ario 2000 tras 
las elecciones generales y la formación del segundo gobierno de JoG María Aznar el 
29 Dada la importancia de las privatizaciones para la nueva configurafi6n del tejido produaivo esp&ol. se 
desarrolla posteriormente dicho pr- en la economía espafida. 
Como posteriormente se analizad con mayor detalle, el proceso fue iniciado de una forma timida y 
arbitraria por el gobierno socialista, pero no fue hasta 1996. con el Partido Popular en el ejecutivo, cuando 




Ministerio de lndusbia desaparece. La política industrial se cantra en la promoción de la 
mmpetividad del sector empresarial que se artiaila de fama dispersa desde distintos dmbitos 
del Sector Público empresarial pudiendo destacar el Ministerio de Ciencia y Temdogía. 
Según la OCDE, pese a la profunda experiencia reformadora de Espaíia desde la 
segunda mitad de la decada de los ochenta. quedan todavía refonnas por realizar. Se busca 
recuperar la competencia como instrumento para introducir disciplina en los mercados 
basAndose en la liberaliración como uno de los ejes básicos de las reformas estructurales3'. lo 
que pone de manfiesto de España se ha incorporado plenamente al credo neoliberal. Los 
cambios en ciertos sectores, como por ejemplo los servicios de telecomunicaciones, energía y 
financieros, repercuten en el precio de estos que a su vez tiene efectos, directos e indirectos. 
en el desenvolvimiento de otros sectores productivos como la industria. 
Las reaxnendaciones inst'tuaonales de la O C D E ~  sobre la proíundización de las 
reformas estructurales de la economía espanola se orientan básicamente a la flexibilizaaón de 
la regulación del mercado de trabajo". la liberalizaci6ri de distintos mercados de productos 
para fomentar la competencia en materia de agua, suelo, servicios postales, transporte, 
elecbiadad. telecomunicaciones, gas y comeni0 minorista y controlar las subveadones 
públicasM. Igualmente, respecto al sistema financieros se previene sobre el incremento del 
riesgo que está asumiendo con su intermdonalización agresiva en la región latinoamericana y 
finalmente en lo que se refiere al Sector ~ ú b l i c o ~  se plantea la necesidad de reducir el gasto. 
" Irsnu, Martin, F R E 4uierdo Llanes, G . "Las reformas estnictutaies pendientes" en Jnfomación 
Comia l  Esmilok Núm. 767, diciembre 1997-enero 1998 Pég 63-74 
" OCDE: Estudios económicas de la OCDE: Eso&. Ginebra OCDE. 2000 
Ver Tabla U 4 referida a las recomendaciones para continuar con las reformas estructurales 1 
U Ver Tabla ii.4 referida a las recomendaciones para continuar con las reformas estructurales ii 
" Ver Tabla 11 4 referida a las recomendaciones para continuar con las refonnas estmcwales iil 
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Con la aplicaaón de estas medidas. en la opinión de la OCDE, Esparia alcanzaria la 
situación de una economía liberalizada. con mdiciones favorables para competir en el 
mercado mundial global. 
*' 
La implementación de las refonnas derivadas, directa o indirectamente, de la 
pertenencia de Esparia a la UE ha supuesto cambios en la estnidura socioeconómica del país ': 
.~,. 
a la vez que ha permitido tener una mejor posición a nivel internacional. siendo reconocida 7- 
como una de las economías donde más rápidamente ha crecido su ~ m ~ e t i t i v i d a f f .  - 
6,: 
? 
. ,  Todos estos cambios se han manifestado en: 
Desde 1986 se pueden identificar tres fases en el crecimiento del producto interior bruto;, T. 
.:, 
dos expansivas, 1986-1991 con un crecimiento medio anual del 3,9%4' y 1994-1998" con' 
. ~ 
un 3,2% y, una recesiva identificada en el bienio 1992-1993 m n  una media del 0,3%. 
La inflación se ha ido controlando año tras ario registrando un incremento de los precios 
cada vez menor. El índice de precios del consumo ha pasado de 61,8 a 110 en el periodo 
1986-1999 según el Instituto Nacional de Estadística.' 
El mercado de trabajo espariol ha seguido la evolución marcada por los ciclos m ó m i c o s .  
La tasa de paro ha pasado del 21,2% de 1986 al 15.9% en 1999. Sin embargo, se 
registraron importantes incrementos en el periodo de aisis alcanzando dicha tasa el 24,2% 
en 1994. Todo ellos han ido acompañado de una expansión del mercado de trabajo con un 
aumento de la población activa. especialmente por la progresiva incorporación femenina al 
mercado laboral. 
El sector industrial ha visto incrementar su producción de forma que el índice de 
Producción Industrial (IPI) ha pasado de 86 en 1986 a 114,2 en 1999~~ .  Sin embargo, la 
utilización de la capacidad productiva, al margen de las oscilaciones ciclicas, apenas ha 
aumentado ya que era del 78,7 en 1986 y de 79,9 en 1999y 
Los tipos de inter6s se han reducido cerca de la mitad de su valw inicial con el fin de 
favorecer la inversión productiva. El tipo de interés del crédito entre 1 y 3 arios de los 
bancos ha pasado de 15,4% (15,5% en las Cajas de Ahorro) en 1986 a 4,67% (6,22% en 
< - 
40 Otras economias donde han crecido rápidamente su competitividad son China, Japón, Méx~co, 
Singapur y Malasia. El indicador utilizado es las importaciones mundiales con respecto a 50 grupos de 
productos (desagregación a 3 digitos CUCI). Mortimore, M "Nuevas estrategias de las empresas 
transnacionales en el proceso de globalizacion la oportunidad que representan los SIPIs para algunos 
aises en desarrollo"' presentado en la Universidad de Daisto, Bilbao el 19 de diciembre de 2000. 
Está calculado a partir de los datos de Contabilidad Nacional publicados por el INE en pesetas 
constantes de 1986 
42 No se incluyen Los datos de 1999 para el calculo de las tasas de variación medlas anuales ya que dicho 
dato procede de elaboracion propia y puede introducir distorsiones. No se encuentra publicado el PIB de 
1999 en pesetas constantes de 1986 como consecuencia de las modificaciones introducidas en la 
metodologia por parte del INE derivada de la armonización de la Contabilidad Nacional de los Estados 
Miembros de la UE 
43 Los datos referentes a 1999 son la media de los tres primeros trimestres según la información publicada 
p r  el FMI 
Media de los tres primeros trimestres según las publicaciones del Ministerio de Industria y Energía ?? 
a 
las Cajas) en 1999, el valor para el caso de préstamos de d s  de 3 arios ha bajado desde 
el 15.4% (15,3% en Cajas) a1 6,13% (7,48%) en el mismo periodo. 
El índice de acciones de ~ s ~ a l b *  ha pasado de tener un valor de 204 en 1986 a alcanzar 
1070 en 1999. 
Se ha dado un incremento en la inserci61-1 de la economía sapabla en los mercados 
internacionales medido en términos de grado d e -  cobertura 
[(exportaciones+importaciones)/PIB ] de forma que este indicador ha pasado del 37,536 en 
1986 al 76,2% en 1998 medido en términos reales. 
El peso de las exportaciones españolas hacia America Latina ha pasado del 4,58% en 
1986 al 6.24% en 1998 (5,46% en 1999). Es decir, que la entrada en vigor del Mercado 
Interior Único 4 IU- ,  lejos de desviar mercancias de los países latinoamericanos a los 
europeos beneñaó las relaciones comerciales hispanoamericanas. Sin embargo. la 
evolución de las importaciones espariolas de América Latina ha tenido una evolución 
contraria de forma que no sólo han perdido importancia. pasando dei 6.84% en 1986 al 
3,9436 en 1998 y al 3,5656 en 1999, sino que la wnsolidación de la Europa sin fronteras, 
refotzado por la situación de recesión, supuso el inici8 de una sustitución en los 
suministradores internacionales. 
Esparia ha pasado de una situación de receptor neto de capitales extranjeros a una 
situación de emisor neto de capitales a partir de 1997. Las salidas de capital de España 
ascendieron de 5.397 millones de dólares en 1996, a 12.522 en 1997, 19.042 en 1998 y 
35.414 en 1999 como consecuencia de la localización de grandes empresas de serviaos 
financieros, energia y telecomunicaciones en Latinoamérica. 
Se ha registrado un incremento de la productividad de un 1.9% de media anual entre 1985 
y 1995. lo que supone en todo el periodo un aumento del 21,2% frente al 19,8% de la UE*. 
Se ha incrementado el esfuerzo en I+D en tanto que en 1985 este era del 0.29% del PIB y 
en 1995 ya se situaba en el 0,9% aunque si bien todavía lejos de las ratios de otros paises 
comunitarios que se sitúan en el 3%. 
Se ha dado una capitalizach de la ewnomia española, de forma que en materia de 
infraestmcturas. la inversión pública ha aumentado mzis de un 50% en el periodo 1985. 
1995. 
La incorporación de Esparia a la UE no es tan sólo importante por los cambios 
registrados a nivel interno, sino también porque le ha permitido reposicionarse en la economía 
mundial. Así, se puso fin del aislamiento internacional que venía caracterizando a la economia 
espaiiola desde el final de la guerra civil aunque con una importante apertura a partir de la 
década de los 60 con los Planes de Estabilización y de Desarrollo, todavia bajo el gobierno del 
45 Indicador elaborado por la Dirección General de Previsión y Coyuntura Ministerio de Ewnomia 
46 Ver Elorza Cavengt, J . "Reflexiones y balance de diez silos en la Unión Europea" en Balance de 10 
años de la Unión Europea Información Comercial Esoafiola, num 766. obubrenoviernbre de 1997. 
Paps. 15-29 
General F. Franco. El hedio fundamental, no es ya el aumento del comercio exterior" o la 
4u - participación en los movimientos de capitales internacionales , sino también el papel activo en 
las relaciones exteriores de la unióna. En este punto es esencial señalar el papel que Espana 
ha jugado en la wntiguración del nuevo modelo de relaciones con el Arco Mediterráneo y con 
América Latina. destacando su papel como anfitrión en acontecimientos de tan alta importancia 
como las Conferencias de Paz de Oriente Medio (1992), la firma de la Paz entre el ejercito y la 
guerrilla guatemalteca. etc. Y en un ambito meramente económico. por ejemplo se puede 
destacar la Cumbre de Jefes de Estado y de Gobierno de América Latina, el Caribe y la UE en 
junio de 199g5', el nacimiento de ~atibex" en 1999. siendo este el mercado de valores 
latinoamericanos en euros donde la Bolsa de Madrid juega el papel central, etc. 
A modo de conclusión se podría afimlar que la pertenencia de España a la Unión 
Europea, ha sido un factor de modernización que le ha permitido tener una base sólida de la 
estructura productiva de forma que tiene potencial para haber iniciado su proceso de 
internacionalización (localizado en América Latina) de una forma cualitativa y cuantitativa muy 
importante reflejándose en una buena situación de las ventajas de propiedad de las empresas. 
como se vera en el capitulo V. 
2.2.- Los cambios estructurales en los sectores aue han ~rotaaonizado la 
internacionalización de la economía espaiiola: telecomunicaciones, 
eneraía v servicios financieros. 
El proceso de internacionalización de la m o m i a  espaiiola está protagonizado por un 
numero reducido de multinacionales que originan una importante concentración sectorial en la 
salida de capital extranjero hacia América Latina. Estos sons2 la extracción de petróleo 
(27.3?% de la inversión espaiiola directa en America Latina en el periodo 1993-1999). los 
servicios financieros (1 1,83%), las telecomunicaciones (9,08%) y la distribución de eledricidad, 
gas y agua (9,08%). La caraderistica común de estos sectores es que tradicionalmente han 
47 Las exportaciones realizadas por España suponían el 1.02% del volumen mundial en 1980 y el 1.96% 
en 1999, según los datos de la OMC. 
48 España recibía el 5,67% de los flujos totales mundiales en el periodo1988-1993 descendiendo hasta el 
1.2% en 1999. Sin embargo, su peso relativo respecto de las salidas de capitales mundiales aumentó desde 
el 1,2W como media entre 1988 y 1993 a1 4.43% en 1999 según los datos de Naciones Unidas. 
49 Por ejemplo en materia de diplomacia internacional se puede destacar el nombramiento de J. Solana 
como "Mister PSEC". 
50 Aunque esta Cumbre se desarrolla bajo la presidencia alemana del Consejo. la idea de convocar esta 
reunión surge de lo gobiernos de España y Francia. 
51 Para tener más información sobre Latinbex se puede ver: Casilda Béjar, R.: Foro Eurooeo de 
Emoresas Latinoamericanas: el mercado de valores latinoamericanos en airos. Madrid. Bolsa de Madrid. 
Latibex. Septiembre de 2000 
52 La metodología utilizada por el Registro incluye el gmpo 14 de holdings, que no especifica la actividad 
supuso en el periodo 1993-1999 el 37.47% de la inversi6n española hacia América Latina. l3 Concentrado en Argentina a travks de la operación de adquisición de YPF por Repsol en 1999. 
estado protegidos por el Estado en tanto que se consideraban estratwcos para el manejo del 
modelo de desarrollo (proteccionista) 
El cambio en la filosofía e d m i c a  (giro hacia posturas neoliberales) que postula la 
reduxión del tarnaAo del Estado. y en especial del Sedor Público empresarial, acompariado 
de elementos como las exigencias en materia de liberalización y desregulación impuestas por 
la Unión Europea para la consolidación del Mercado Interior y la Unión Monetaria. asi Como los 
avances tecnológicos, que penniten superar algunas de las características que hacían que 
estos servicios fueran técnicamente considerados como públicos y requiriéndose su suministro 
bajo régimen de monopolio, han traído consigo importantes cambios en la estructura 
econdmica de los sectores anteriormente citados que deben necesariamente ser conocidos 
para entender el por qué de su internacionaiizaiión. 
Uno de los objetivos buscados con la liberalización de los sectores tradicionalmente 
protegidos era el incremento de la competenciaH como condición esencial para mejorar la 
eficiencia de las estructuras económicas, que se s'"ponian obsoletas explotadas bajo 
monopolios públicos. Sin embargo, tras implementar los procesos de liberalización se ha 
originado un proceso de concentración empresarial con importantes repercusiones para la 
ewnomia espafiola, europea y tarnbibn latinoamericana. Por lo tanto peligra. en primer lugar, el 
supuesto generalmente admitido de que la liberalización se traduce en competen~a~~, y en 
segundo lugar, que esta competencia sea eficiente a la hora de alcanzar el logro de sus 
objetivos buscados. Esta evidencia ha generado un creciente interés por políticas y organismos 
centrados en la regulación sectorial y en la defensa de la wmpetencia. 
A continuaabn se muestra la evolución del marco regulatorios y los cambios en la 
estructura de mercados de los sectores que han pmtagonizado la internacionalización de la 
economia espafiola. Las modificaciones registradas en la Última década en los servicios han 
liderado d fenómeno de cambio estructural =. 
54 Desde un punto de vista clásico la competencia es el estado necesario y suficiente para propiciar 
beneficios, no sólo económicos sino también sociales Se supone que los beneficios economicos son 
repartidos equitativamente entre los agentes 
55 Por mucho tiempo, se ha supuesto la  existencia de un mecanismo automático de transmisión entre la  
liberalización de sectores y el aumento de la competencia en estos 
' 6  Aproximadamente el W/O del cambio estruaural en el periodo 1980-1997 se debe al sector de seMcios 
según los cálculos de Eurostat. Para ver la metodología seguida consultar. Commission of European 
Comrrmnities European compettitiveness report 2000. Brussels Commission of European Communities 
2000 
2.2.1.- El sector de las telecomunicaciones. 
El sector de las telecomunicaciones ha sido el pionero en la ola de expansión 
internacional de las empresas multinacionales españolas hacia América Latina, con la 
presencia de Telefónica en Chile y Argentina en 1989. Sin embargo. este no ha sido un caso 
aislado ni geográficamente (es decir que sólo se registre en España) ni sectorialmente 
(exclusivo de las telecomunicaciones). 
En la década de los noventa las actuaciones encaminadas a la liberalización de las 
telecomunicaciones se generalizaron en el mundo. Años antes. Estados Unidos, Reino Unido, :! 
Suecia, Japón, Australia, Nueva Zelanda y Chile habian sido los pioneros en esta materia ,; 
registrando un crecimiento del sector, estímulos de la demanda, reducciones de precios y un 
..: 
proceso acelerado de innovaciónn. 
. . 
El sector de las telecomunicaciones español se ve afectado por las actuaciones que 
han tenido lugar en el plano multilateral, comunitario y nacional.'€n referencia al primero, en 
1997 los gobiernos de 69 países firmaron un acuerdo en el seno de la Organización Mundial de 
Comercio (OMC) dirigido a reducir las barreras del comercio internacional de las 
telemmunicaciones. 
En el plano comunitario. el proceso de liberalización de las telecomunicaciones se ha 
.:. 
planteado mmo un elemento besico para la búsqueda de una mayor wmpetitividad para los 
. .. 
:<. 
Estados Miembros. Las telecomunicaciones se han concebido como el corazón de la Sociedad :+ 
de la Información de forma que estas pueden favorecer nuevas oportunidades de negocios y 
% .  
que se pueden traducir en mejoras en los niveles de vida de los  ciudadano^^^. El proceso de ? 
i 
liberalmaón se ha cenbado en terminar con los monopo~ios~, tradicionalmente favorecidos ' *  
por la política industrial nacional, y en garantizar la armonización de la legislación. los servicios 
; y los mercados en cada uno de los ~stados? 
:c. 
- 
Los puntos del programa común de liberalización y armonización de la UE buscan 
favorecer la progresiva apertura de los mercados a la competencia, la liberalización de las 
'? 
condiuones de acceso a mercados abiertos comunes tanto en redes como en servtuos, 
_. 
, 4  
ir 
57 CEPAL La inversión extraniera en America Latina v el Caribe informe 1999 Santiago de Chile 
CEPAL, Naciones Unidas 2000 
<8 Umitia, B "The EU telecommunications sector duriny the 1999s: liberalisation, regulation and 
competion policy" en Boletin Latinoamericano de Competencia, núm 9 Febrero de 2000 Piig 130-142 
59 Los monopolios publicos en Europa eran Belgacom, BT, Deutsehe Telecom, France Telecom. KPN. :i 
EPT, OTE, PTA Portugal Telecom, Sonera. Telecom Eireann, Telecorn Italia. Telefónica, Tele DanrnarL. 
y Teiii. 
" Formalmente esto se ha hecho a través de la aprobación de Directivas de obligado cumplimiento para 
los Estados Miembros 
aplicación de las reglas de competencia en el sector, la creación del Instituto Europeo de 
Estandarizauón de Telecomunicaciones en 1988, etce'. 
Este proceso de liberalización ha sido largo, ya que se inició en la d b d a  de los 80 m 
la aparición del Libm Verde sobre el Desarrollo de Servicios y Equipos de Telewmunica~iones 
(1987) dentro del contexto de preparación del Mercado único. Básicamente se centraba en la 
eliminación de todos los obstáculos y las divergencias naaonales y armonización de las 
politicas nacionale~.~~. Tras la entrada en vigor del Mercado Interior Único en 1993 se inicia el 
segundo periodo en la liberalización de las telecomunicaciones en la Unión. La Directiva de la 
Comisión 96/19/CE instaura la plena competencia en los mercados de telecomunicaciones 
según una serie de plazos que se o b s e ~ a n  a continuación y que terminó con la liberalización 
total el 1 de enero de 1998. 
Tabla 11.5 
- 
c u E N o * a i a c 1 6 ~  DEL SECTOR DE ~ ~ E L E C O M U N I C A C ~ O N E S ~  
Apertura de infraest~duras suministradas por terceros y uso compartido de 1 1 de julio de 1996 
Las telecomunicaCiones en la Unión Euroma. Madrid. ~ d i a o &  GPS-Madrid. 1999. Pbg. 138. 
redes, otras instalaciones y emplazamientos. 
Notificación a la Comisión de procedimientos de licencia o declaración 
relacionado con los servicios de telefonia vocal y el suministro de redes púMicas 
Publicidad de pmcedimbnto de licencia o de declaración para la prestaubn de 
servicios de telefonia vocal y el suministro de redes públicas. 
Asegurar la disponibilidad de la numeración apropiada para todos los servicios de 
telecomunicaciones y su adjudicación. 
Publicidad de las condiciones de interconexión a servicios de telefonísvocal y red 
pública conmutada para empresas suministradas de servicios o redes . 
Reajustes de precios pan lograr tarifas de servicio universal sobre costes 
realesM 
Evaluación de restricúonas al uso de redes públicas para la transmisión de N- 
cable 
Aperiura de telefonia vocal y creacion y suministro de redes públicas de 
telecomunica*oneam 
Revioi6n de la siiuación de los Estados Miembros y evaluación de los regimenes 
de (inancisa6n del servicio universal. 
La transposición a la legislaaón espaiiola se ha realizado sin consumir el periodo de 
transición que se le permitiam estableciéndose la Ley de Liberalización de Telecomunicaciones 
en 1997. Hasta llagar hasta este punto fueron necesarias numerosas d i c a c i o n e s  en la 
legislación espark~a~~,  entre las que se puede destacar la Ley 31/87 de Ordenación de las 
1 dejuliode 1997 
1 de julio de 1997 
1 de julio de 1997 
1 de julio de 1967 
1 de enem de 1998 
1 de enero de 1998 
1 de enero de 1998 
1 de enero de 2003 
" Umdia, B.: Op. Cit. 
62 Martin Urbano. P.: Las telecomunicaciones en la Unión Euro~ea. Madrid. Ediciones GPS y Unión 
Sindical de Madrid-region de CCOO -Madrid. 1999. 
63 Las medidas referidas a la interconexión se aplicarán durante 5 años a partir de la fsha de supresión 
efectiva de los derechos especiales y exclusivos. 
M De no ajustarlos, los Estados wn desequilibrios tarifanos informan a la Comisión de su situación 
acompañando calendario para su supresión progresiva. 
65 Se dan 5 aiios más a los Estados con redes menos desarrolladas o 2 más con redes peque-ias 
solicitindolo y justificándolo. 
Por ejemplo, para Irlanda y Portugal entró en vigor en 1999 y para Grecia en 2001. 
67 Para una información mhs detallada v k  Martin Urbano. P: Op. Cit. 
Fuente: Sobre la base de la Dirediva de la Comisión W C E .  tomado de Martín Urbano. P.: 
Telecomunicaciones -LOT- en 1987, como principal regulación global del sector. En 1992 se 
establece el Plan Nacional de Telecomunicaciones y la Ley de Reforma de la LOT como 
instrumentos para introducir las directivas 901388ICE y 901387lCE. En los años sucesivos se 
introducen cambios en distintos servicios de telecomunicaciones como las comunicaciones por 
satélite, conmutación de datos, radiocomunicadores, telefonia móvil, etc. En 1997 con la Ley 
1211997 de liberalización de las telecomunicaciones se pone fin a la explotación de régimen de 
monopolio introduciendo las directivas 95162lCE de telefonía vocal, W C E  de comunicaciones 
móviles y personales, 961191CE de competencia plena. 97113/CE, de autorizaciones y licencias, 
97133lCE de servicio universal e interoperatividad. 
En la Tabla 11.6 se detallan cuales han sido las modificaciones legales ligadas al sector 
de las telecomunicauones 
Tabla 11.6 
- - - -- e - - - 
TELECOMUNICACIONES. 1 
EVOLUCIÓN DEL MARCO REGULADOR CO&TITUCIOWL 
Ley 31/87 de Ordenación de las I Primera regulación global del sector. Incorpora Libro Verde de Telecomunicaciones las Telecomunicaciones de 1987 v ahunos desarrollos 
PRINCIPALES NORMAS 
Constiición Espaiiola de 1978 
C A R ~ T E R  
Garantias al derecho de c o m u m .  Atribuuón exclusiva del 
Estado en telecomunicaaones y compartida con CC.M en 
medios de comunicación 
R.D 106611989, de 28 de agosto. 
sobre Equipos Terminales 
Contrato entre Telefónica y el 
Estado. de 26 diciembre de 1991, 
BOE 23 de enero 1992 
Desarrollo de la LOT Incorpora la Directiva de la Comisión 
88/301lCE sobre liberalización de equipos terminales. 
En cumplimiento de la LOT. Adapta el contrato a la nueva 
realidad con carácter administrativa y los prepara para la 
oérdida total del monooolio 
1 
Ley 3211992. de 18 de diciembre. 
de Reforma de la LOT 
Ley 35H992, de 22 de d i e .  
de Televisión por Satélite 
R.D. 76411993. de 21 de mayo, 
sobre servicios VSTA porteador de 
wmunicsciones satélite. 
R.D. 80411993, de 28 de mayo. las 
telecomunicaciones sobre 
conmutación de datos. 
Plan Nauonal de 
Telecomunicaciones de 1992 
Intmducdón Diredivas 9013881CE de servicios y 90T3871CE 
marco ONP. 
lmwpora Libro Verde de Comunicaciones Via Sat&Iiite de 1990 
y Directivas 881301lCE y 9013881CE. 
De acuerdo con la LOT, ampliad alcance de la ONP 
habilitando a Retevisión. Telefónica de España y al O.AC. y 
Telecomunicaciones. 
De awerdo con la LOT. amplia el alcance de la ONP. abriendo 
a la competencia estos servicios de valor añadido por paquetes 
o circuitos. 
R.D. 5611994, de 21 de enero. 
sobre servicios porteadores de 
radiocomunicaciones twnking. 
En cumplimiento de la LOT Se introduce un instrumento básico 
oneniador de los servicios y la mfraestnidura del sedw 
De acuerdo con la LOT. amplía el alcance de la ONP 




EVOLUCIÓN DEL MARCO REGULADOR CONSTITUCIONAL 
PRINCIPALES NMlMAS 
R.D. 148611994, de 1 de julio. 
sobre Telefonia Móvil. 
R.D. 15211995, de 3 de febrem.. 
sobre reventa de capacidad del 
servicio porteador de 
telecomunicaciones. 
Ley 3711995. de 12 de diciembre. 
de Telecomunicaciones por Satélite 
Ley 42195, de22 de diciembre, de 
Telecomunicaciones por Cable 
- 
Ley 3711995. de 12 de d ' i b r e .  
de Medidas Fiscales. 
AdrninisIrBtivas y Orden Público. 
R.D.199411996, de 6 de sept., de 
Reglamento de la Comisión de la 
Mercado de las 
Telecomunicaciones. 
Los cambios estructurales en el sector de las telecomunicaciones se ven favorecidos 
por el acelerado proceso de intemacionalizaci6n de la pmducci6nss, de la liberalizaci6n 
sectorial y apertura de los mercados nacionales, la propia transformación del sector ocasionada 
C A R ~ T E R  
De acuerdo con la LOT, amplia el alcance de la ONP. abriendo 
a la competencia estos servicios de valor aiiadido. Incorpora el 
Libm Verde de las Comunicaciones Móviles y Personales de 
1994 y algunos desarrollos. 
De acuerdo con la LOT. amplia el alcance de la ONP. abriendo 
a la competencia estos serviUos de valor añadido. 
- 
Incorpora el Libro Verde de las Comunicaciones Móviles y 
Personales de 1994 y la Directiva 94/46/CE liberalizadora del 
mercado de bienes y servicios de telecomunicaaones por 
satéiiite. 
Incorpora el Libro Verde de lnfraestructuras y Redes de 
Televisión por Cable d; 1994 y l'a Dirediva 9Y51lCE de 
restricciones al uso de las redes de televisión por cabie. 
Liberaliza las infraestructuras akemativas a las de los titulares 
de servicios porteadores y finales. 
- - 
Separa funciones de regulador y explotador según 
planteamie~os UE wite del sector. 
Ley 1211997, de 24 de abril, de 
Liberalización de las 
Telecomunicaciones, procedente 
del R.D. 611996, de 7 de julio. de 
Liberalición de las 
Telecomunicauones 
Ley 1111998, de 24 de abril, 
General de Telecomunicaciones. 
68 Se recuerda que se genera un proceso de retroalimentación en la medida que la intemacionaliion de 
la producción (globalización productiva) se ve favorecida por las telecomunicaciones en la medida que 
incrementa au eficiencia e imroduce formas de gestión, organización y producción diferentes Por otro 
lado el desarrollo de las telecomunicaciones, entre otros avances tecnológicos, están influidos por las 
oportunidades de aplicación a Iw procesos pmdudivos, en la medida que han sido aquellos que han 
generado mayores incrementos en la eficiencia de las actividades económicas las que han registrado unos 
niveles qe innovación de fonna más acelerada 
Acaba el monopolio. Recoge Comisión del Mercado de las 
Telecomunicaciones. Introduce Directivas 9516ZiCE de ONP en 
telefonía vocal, 9 W C E  de comunicaciones móviles y 
personales. 96119lCE de competencia plena, 97113lCE, de 
autorizaciones y licencias. 97/33/CE de servicio universal e 
intemperaíividad en la ONP. 
Sustituye casi todas las nomas anteriores. Introduce aiierios 
UE 
Fuente: Sobre la base de la Directiva de la Comisión 9612/CE, tornado de Mariin Urbano, P. 
Las telecomunicaciones en la Unión E u ~ o D ~ ~ .  Madrid. Ediciones GPSMadrid. 1999. Pág. 253 
por las innovauones tecnolbgicasm, las nuevas necesidades de la demanda70, la expansión de 
interne!, la interrelauón de las actividades de telecomunicaaón, informática, etc 
El sector de las telecomunicaciones comenzó su reactivauon desde 1986". 
registrándose altos niveles de inversión national en el periodo 1988-1992 alcanzando una 
participauon del 4,99% sobre el total de la formación bruta de capital filo Otros de los 
indicadores que pueden mostrar los cambios estructurales que se registraban en el sector de 
las telecomunicaciones españolas, mientras comenzaba el proceso de expansión internacional 
(liderado por el entonces monopolio de propiedad pública, Telefónica) en América Latina, son: 
. - 
Caen las listas de espera hasta alcanzar un total de 25.000 peticiones en 1993 (en 1992 $ 
eran de 120.000). 
Se amplía la red de forma que en 1986 existían 24,6 líneas por cada 100 habitantes 
pasando a 353 en 1992. 
Se desarrolló la digitalización de las líneas que alcanzaron el 36,37% en 1993 tras 
abandonarse en 1990 la instalación de los sistemas ana~ó~ icos~~ .  
De forma simultánea en el tiempo se aprueba el Plan Nacional de 
~elewmunicaciones~ con la planificación del sector para el periodo 199-2002 que incluye 
como objetivos principales: satisfacer las necesidades de la sociedad en materia de 
telecomunicaciones, evitar la acentuación de las desigualdades y la aparición de bolsas de 
marginación derivadas del acceso desigual a los avances de la teaiologia. consolidar el sector 
desde la vertiente de operador de servicios. industria y dinamizador de tecnología, etc. y 
avanzar para la creación del Espacio Europeo de las Telemunicaciones. Esta sucesión de 
objetivos generales se materializaban en objetivos más específicos. Sin embargo, aunque el i 
grado de wmplimiento del Plan está sin cuantificar, la crisis de 1993-1994, el elevado grado de 
endeudamiento de ~elefónica'~ y el recorte de la inversión pUblica condicionada por el obligado ,. 
cumplimiento de los Criterios de Convergenaa alejaron al Plan del logro de sus objetivos. 
Algunas de las i~ovaciones más destacadas son la utilización de fibra óptica, cable, red RDSI. etc 
" El sistema de producción global, el trabajo en red. la producción flexible, exige cada vez mas que Los 
trabajadores y los wnsumidores esten wmunicados w n  mejor acceso a las telewmunieaciones mas 
novedosas. 
71 Ver Martin Uhano. P: Las telecomunicaciones en la Unión Eurooea. Ediciones GPS-Madrid y Uniciri 
Sindical de Madrid-región de CCOO 1999. Capitulo Espaiia y el proceso liberalizador de la Union 
Europea. 
l2 Se aprecia wmo es un cambio derivado de la aplicación de innovaciones tecnológcas anteriomente 
mencionado. 
'"inisterio de Obras Públicas, Transpones y Medioambiente. Plan Nacional de Telecomunicaciones 
1991-2002. Madrid. Dirección General de Comunicaciones 1995 
l4 La importancia de la situación financiera deriva de que el Plan recibia financiación de las actividades 
reguladas y no reguladas. El 91% de las actividades reguladas wrrespondia a Telefónica. 
Desde comienzos de los años 9oT5, el secta de las telecomunicaciones casi ha 
duplicado su peso en la producción nacional, hasta alcanzar el 3,1456 en 1999. Paralelamente, 
como consecuencia de la liberalización del sector y la apertura a la competencia. característica 
de los últimos anos de la d6cada. se aprecia una caída de la importancia de ~elefhica" sobre 
el total del sector. Sin embargo, no se observa que la creciente impbrta"cia de las 
telemmunicaciones en la economía española se haya traducido en un mayor aporte a la 
creación de empleo, que por el contrario ha disminuido ligeramente. Uno de los elementos que 
ayudan a explicar este fenómeno que podría parecer contradictorio. es que, wmo se verá con 
posterioridad, el segmento más dinámico de las telecomunicaciones lo forma la telefonía móvil 
donde la creación de empleo es inferior a la media del propio sector. 
Tabla 11.7 
Dentro del análisis del mercado de las telecomunicaciones se puede diferenciar la 
infraestructura (red de transporte, elementos de conmutacih y red de conmutación) y los 
mercados de servicios (telefonía básica, servicios móviles, alquiler de circuitos", transmisi6n 
de datos7', comunicaciones corporativas79, transporte y difusión de senales audiovisuales 
(servicios telemáticos e interactivos y servicios audiovisuales). 
Desde el punto de vista de las infraestructurasm, el mercado español cuenta todavía 
con un importante campo de crecimiento inmrporando los avances tecnológicos al uso masivo. 
1 
Desde este punto de vista, el 49,1% de la red de transmisión es de fibra 6ptica (frente al 50.9% 
de raáio enlaces) siendo el 7.72% de capacidad digital alta (frente al 27,19% de capacidad 
digital media y el 65,09% de capacidad baja). En relación a la Red de distribi~ción, el 93,16% es 
cable de cobre (irente al 1.98% de fibra óptica y el 4,8536 coaxial). 
Se recuerda que las telewmunicaciones se adelantó temporalmente m la experiencia de 
internacionalización de las multinacionales españolas, comenzando en 1989 w n  su presencia en Chile y 
Argentina 
'' Posteriormente se vera el grado de importancia de la empresa en cada segmento del mercado 
n Telefónica factura el 91.6% del total compitiendo con Retevisión (5.9%). GTS (1.3%). Euskaltel (0.5). 
etc 
Telefónica Data factura el W ?  compitiendo con BT (7%) y la ITT (1%). entre otros 
n TelefÓNca Data factura el 66,3S0h, Telefónica de España el 28.37% y Global One el 1.35% entre otros 
Existe una única red de telefonia fija y global que es propiedad de Telefbnica, pero la 
normativa comunitaria determina que existe libre acceso a dicha red para todos los 
competidores. previo pago de una tanfa que es regulada y delennmada por el Gobierno El 1 
de enero de 2001, se fijó una wota de 2 163 pesetas por mes8' que debe ser pagada por los 
operadores a Telefhica por disponer de sus líneas y ofrecérselas a sus clientes El gmpo 
empresarial dominante ha expresado su descontento en tanto que pedía una wota de 2 646 
pesetas aludiendo que esta era la cuota minima que permite mantener la rentabilidad de las 
inversiones 
Respecto a los mercados de la telefonia, el negocio se concentra en la telefonia 
básicas2 y móvilm con una presencia menor de otros serviuosM. La caraderistica pnnupal del 
sector de las telecomunicaaones. como se verá con postenmdad para otros sectores mmo la 
electriudad, es su grado de concentrauón observado desde distintos espauos 
La concentración mayor se observa si se considera el ndmero de empleados (63,07% 
la telefonia fija) seguido de la inversión (52%). El dinamismo del sector viene protagonizado 
por el crecimiento de la telefonía móvil que incrementó su facturagh en 1999 respecto al año 
anterior en un 46% mientras que el sector en su conjunto lo hizo en un 16,7%, registrándose un 
crecimiento muy debil de las servicios básicos. El acceso a lntemet es uno de los mercados 
con mayor perspectiva de crecimiento para el Muro (60% en 1999). sin embargo, en 1999 tan 
sólo suponía el 0,43% de los ingresos de facturación. Esta tendencia pone de manifiesto una 
caída de la concentración observada por los tipos de servicios prestados. 
" Se recuerda que las infraestnicturas se dividen en red de distribución (48% de la inversión a 1999). la 
red de conmutación (28%) y la red de transporte (24%). El total de invasiones fueron 700.000 millones 
de pffetas en 1999. 
81 Segiin lo acordado el coste será de 2.100 pesetas para el ailo 2002 y de 2.050 pesetas para el año 2003. 
según las informaciones publicadas por El Pais (29 de diciembre de 2000). Es una de las tarifas de 
alquiler de líneas locales más barata de Europa. Los precios en otros @ses son: 2.279 peseias en Italia. 
2.163 pesetas en Alemania, 2.055 pesetas en Austria, 2.080 en Holanda, 3.703 pesetas en Finlandia y 
2.840 pesetas en Francia. Tan sólo resulta más barato en Dinamarca con un precio de 1.381 pesetas. 




Su faauración es el 21,179h (0.61 billones de pesetas) del total recaudado en 1999. 
Se incluye el alquiler de ciraiitos, las comunicaciones mrpodvas, la transmisión de datos. el 
transporte y difusion de la señal audiovisual. el acceso a intemet y &e (por orden de .mportancia 
según la facturación en 1999). 
Tabla 11.8 
mcnbnD0 DE LAS TELECOMUNICACIONES 
% 1 Facturaci6n por 1 Número de 1 lnversidn 1 Gasto en 
Telecomunicaaonss: Anuario de ~elecomunica~one~ 1999. Madrid. CMT. 2000 
Telefonia besica 
Telefonía m6vil y otros servicios 
de comunicaciones móviles 
Audiovisual 
Resto 
A continuación se muestra la estructura del mercado en los negocios de telefonía fija y 
móvil, en tanto que son los m8s importantes y los que se han desarrollado con una mayor 
impwtancia por capital esparlol en AmMca Latina. Se presenta la estructura del mercado 
destacando los productos y los operadores más importantes. 
La telefonia fiiqE, constituye el segmento principal del negocio de las 
teleccinunimciones pese a que el avance tecnol6gico de los últimos anos que ha permitido el 
desarrollo de otros segmentos. especialmente la telefonia m6vil. Esta competencia creciente 
con la telefonía celular ha hecho que se introduzca una serie de aplicadones y facilidades, así 
como servicios complementarios de carácter optativo (números inteligentes. contestadores 
automáticos. desvio de Ilamadas, etc.) para mantener la cuota de mercado adquirida en el 
mercado. 






Dentro de la telefonía fija destacan las llamadas metropolitanas (27% de la 
facturaci6nsa), donde no rige la cmpetemia, seguida de las llamadas interprovinciales (22,2%) 
y las llamadas de fijo a móvil (24,3%), que además, a excepción de las interprovinciales, han 
sido las que han registrado un mayor dinamismo desde 199F. En todos los @os citados, 
Telefónica mantiene una amta de mercado que supera el 90016, con la excepci6n de las 
; llamadas inteprovinciales donde se aproxima. A una distancia impriante le siguen los 
operadores que consiguieron las primeras licencias para operar en el redh merca20 
liberalizado, Retevisih (1995) y Lince (1999). El mayor grado de mpeiencia, si es que los 
porcentajes de concentración no nublan el concepto de competencia, se alcanza en las 
llamadas interprovinciales. que presenta. por &o lado, una ralentaación en sus wlúmanes de 
facturación, lo cual no muestra posibilidades de mejorar en aianto a la competenaa entre 
operadores. 
85 Técnicamente incluye la telefonia básica, los servicios suplementarios, los servicios de red inteligente, 
los servicios de información. los servicios públicos (emergencias y otros), los servicios de operadora, los 
servicios corporativos, los servicios de red digital de servicios integrados y los se~cios de acceso 
directo En 1999 suponia el 46.66% de los ingresos por facturación 
86 El valor absoluto de la facturación es de 285 miles de millones de pesetas de los cuales el 99.5% de 













Tabla 11.9. , . '. 
Telewmunicaciones: Anuario de Telecomunicaciones 1999. Madrid. CMT. 2000 
Estos indicadores, unido al hecho de que el segmento de las llamadas metropolitanas 
no está abierto a la competencia abarcando en 1999 el 26Oh (285 miles de millones de pesetas) 
de la telefonía fija, hacen dudar sobre la existencia de competencia en el mercado de las 
telecomunicaciones 
Aunque Telefónica mantiene una posición de líder, se ha visto obligado a introducir en 
su estrategia de negocios cambios para mantener su rentabilidad, que se han materializado, 
entre otross5, en la presencia en mercados externos, especialmente en América Latina. poco 
maduros en elernenios básicosas donde se han dado oportunidades de inversión a través de los 
procesos de pnvatización. 
Los sefviaos de lelefonia móvil" es el segmento de mercado de la telefonía más 
dinámico habiendose registrado un importante incremento de la tasa de penetración en el 
mercado espar?olgB. De forma general supone la prestación de comunicaciones y datos que 
LBS llamadas metropolitanas aecieron (según facturación) un 23,45% en 1998 y un 14.3% en 1999, las 
' llamadas de fijo a móvil un 39,7% y un 33,Th &ente a la caída del 9,1% y un 19.1% de las llamadas 
interprovinciales en los mismos años 
Se incluyen solamente los segmentos abiertos a la competencia, es decir se excluyen las llamadas 
metropolitanas 
" Supone el 11.9°h de la facturación de la telefonía fija en 1999, un total de 720 miles de millones de 
'eAF~ca el 22.2% del total de la facturacibn de la telefonia fija en 1999. con 234 miles de millones de 
"Elf;8% del total de la facturación de la telefonía fija (103 miles de millones de pesetas) se corresponde 
wn  las llamadas provinciales en 1999 
92 Absorbe el 24,3% del total en 1999 con 257 miles demillones de peseias. 
91 Supone el  3.4% de la facturación de l a  telefonia fija en 1999, es decir 357 miles de millones de pesetas 
94 Actúa con la marca comercial UN12 
95 Prestación de nuevos servicios, reducción de tarifas, aprobación de planes de descuento (Pais 30. 
Europa 15, Plan Hello, etc para clientes doméstiws), etc 
% A diferencia del caso español donde el potencial de crecimiento viene. no por generalizar el servicio a 
la población, sino por sofisticar los seMcios prestados y mejorar la calidad. 
" Supone el 21,17% del total de la facturación del sector de las telecomunicaciones en 1999 
" En 1997 el 10.8% de la población u t i l iba  la telefonía m 0 4  hnte  11 16.3% de 1998 y el 38.1% de 
1999, sin embargo la utilizacion de este servicio sigue siendo menor que en la UE 
utiliza una red de telecomunicaciones &vil, es decir con una red coyos puntos de terminación 
no están en ubicaciwies fijas. incluye los servicios de talafonia móvil automática, de 
radiobúsqueda y de radio wmunicaaones en gwpo cerrado de usuaria (tiunking). Este 
segmento esta liderado por la prestación de servicios de telefonia móvil automática que 
concentra el 99,53% del mercado en 1999. 
Tabla 11.10 
CUOTAS DE MERCADO EN LA TELEFON~A M ~ V I L  
(% segun faduración por operaciones de 1989) 
El crecimiento de los servicios móvilesw, ha sido posible gracias a la caida de los 
costes en la prestación de este servicio denvado del acceso a nuevas tecnologias. El 
monopolio de la telefonia móvil en Espaiia finalizó en 1995 ,wn la entrada del segundo 
operador, Airtel. Posteriormente entró un tercer operador, Retevisión. que bajo la marca de 
Amena presta los servicia a partir del 24 de enero de 1999. La aparición de nuevos 
operadores ha desencadenado una guerra en las tarifas w n  tendedas fuertes a la baja as¡ 
como la aparicidn de múltiples planestm que han complicado el mercado de la telefonía. La 
telefonia móvil ha contado tambien con problemas de saturación en las frecuencias que se 
intentan solventar a tra* de la puesta en marcha del Sistema Universal de 
Telewmunicaaones (UMTS)''' que permite transmitir mas información y que ha 
desencadenado una guerra por obtener las licenaas para operar en este segmento de 
mercado en 10s paises europeos'". 
Telefonia Mbvil 
I -,-- 
El Grupo Telafónica mantiene una presencia mayoritaria en el segmento de la telefonía 
móvil, aunque si bien se observa un nivel de caicentra& inferior al registrado en la fijalm. El 
' hecho de que la telefonia móvil sea la más dinámica y con niveles de aancentraáái inferiores 
introduoe mejores expectativas respecto al incremento de la mpetencia en este mercado. 
99.53 
Tninking 
99 Fue del 52% m 1999 respecto a 1998 de la cifni t d  del negocio que superó al 38,6% de año anterior 
Este asimiento se debió casi de forma exclusiva al inaemento de los servicios de teiefonia móvil 
automática (53%) que viene siendo exponencial. 6ente al 11.6% de los servicios a grupos cerrados y la 
caida m un 59,3% de la radiobúsqueda. 
'00 Las dos opciones básicas que hay es a través de wntrato o de tarjeta (prepago) que pese a resultar mas 
caro supone el ahorro de las cuotas de wnexión 
'Oi Su funcionamiento se esth retrasando (el plazo previsto era agosto de 2001) y Los operadores y los 
Radiomensaieria I n3(: 
0,21 
fabricantes de la tecnologia han afirmado que no estad disponible hasta el  aiío 2002 
102 Telefónica en principio se mostro interesada m acceder a las licitacioncs En febrero del ario 2001 
Fuente: Comisión del Mercado de las Telewmunicaciones 
parece registrar un cambio de estrategia al retirarse de las subastas de Francia y Holanda y focalizar su 
actividad en los acuerdos con Pomgal Telecom en Brasil Sin embargo. Telefónica sigue manifestando su 
interés por los mercados europeos wnsiguiendo una licencia de telefonia móvil por la que ha pagado 
8 401 millones de euros daim del wnsorcio 3 0  (Telefónica y Sonera) que finannará a travb de la 
emisión de deuda El mercado alemán tiene el mayor potencial dentro de Europa con 82 millones de 
hab'itsntes y esta menos desarrollados como otros wmo el Reino Unido o Italia 
'O' En este caso es del 94.34% en 1999 
Tabla 11.1 1 
Se observa además que esta concentración, liderada por el Gwpo Telefónica, se da en 
todos los servicios de la telefonía móvil, incluidos los servicios marginales menos importantes. 
Tabla 11.12 
OPERADORES EN EL MERCADO DE LA TELEEONIA MÓVIL 
Operador Tecnohgia /Cuota de mercado (%) 










Tecnología digital GSM-900 y 
DCS1800 
Tecnologis digilai GSM-900 y 
DCS1800 y comunicaciones 
m6viles m aemnaves (TFTS) 
Temologia digital DCS1800 
Sistelwnl 
Aunque con matizaciones. según productos y servicios. existe una gran concentración 
en los servicios fundamentales de la telefonía fija y móvil. Se esta registrando una 

















104 Incluye la telefonía &vil autdtica, los servicios de radiobúsqueda y de radiocomunicaciones 
105 Según total de facturación en 1999. 
106 El 61.6% corresponde a fórmulas de prepago donde Telefónica tiene el 59.6% del mercado frente al 
32.1% de Airlel y el 8.3% de Retevisión (Amena) 
64.5 
Ooeradow locales 1 






















Sociedad Gallega de 
de telefonia. utiliza un servicio u otro en funci6n de sus necesidades y del menos coste relativo 
de cada llamadalm Se pueden ver algunos indicadores del mercado visto de una forma 
agregadaqm: 
El 67,79% de la facturación global corresponde a telefonía fija frente al 32.21% de 
servicios móviles 
El 42,5% de los usuarios son de telefonia móvil y el 57.5 de fija. 
Por minutos cursados, el 80,04% corresponde a telefonia fija y el 10,96% a móvil. 
Por tipo de operaciones destacan las llamadas de fijo a fijo local (58.8%), las llamadas de 
fijo a fijo de larga distanaa (18,6%), las llamadas de móvil a móvil (6,2%), las llamadas de 
fijo a móvil (4,8%), las llamadas de móvil a redes fijas nacionales (4.6%) y de fomla 
residual las llamadas de fijo a redes internacimales (1,956) y de móvil a redes 
internacionales (0,4%) según minutos. 
Recapitulando respecto a la situación de los operadores en el mercado. destaca la 
presencia de Telefónica como agente principal en todos los segmentos del mercado, aunque si 
bien la apertura del sectcf ha permitido la entrada de otros operadores, tanto en redes como en 
servicios, mmo se muestra en las Tabla 11.13 y TaMa 11.14: 
'O7  Ver Comisión del Mercado de Telecomunicaciones Infonne anual 1999 Madrid Comisión del 
Mercado de T~iec0m~ni~aci0ne.S 2000 
W análisis mimhico esta di sobre la base de la tdefonia fija y móvil excluyendo el alquiler de 
circuitos. la tniosmisión de datos, comunicaciones corporativas, tmqmite y ditüsiin de selides 
audiovisuaies y conacional, servicios tdemátim e i n t d w s  y servicios audioviwales 
Tabla 11.13 
109 Colt Telecorn Espafia SA, Imeneminal SA, Esprit Telecorn España S& BT Telecomunicaciones SA 
y J a u  Telecorn SA tienen concedidas licencias de telefo~a fija y móvil m red propia Otms operadores 
es& pendientes de la concesión. 
110 Cable i Televisió de Catalunya, Cable Axarquia, Sevillana de cable, Santander de cable, Burgos 
sistemas de cable, etc 
-Cersa 
T= Transmisión. C= Conmutada. P= Paquetes, üSl= Digiial, S= Satblite; AT= Apoyo Terrestre; 
Servicios Integrados, M= Móvil. B= Radiobúsqueda, TR= Trunking, TCs Teievisión Cable; b Interactiva 
Fuente: Martin Urbano. P: Las telecomunicaciones en la Unión Eumm. Ediimes GPSMPdrid y Unión 
Sindical de Madrid-región de CCOO. 1999. Pag. 236 
B 
- - - - 
TaMa 1114 
PRINCIPALES OPERADORES DE SERVICIOS 
1 1 I 
-Cornunitel Global 1 0 1 -0AC v Teléorafos 1 VSAT 



























11 1 France Telecom, Colt Teleuim Espaiía, InterIenninal, Esprit Telecom Espaíla, Jazz Telecom 
112 AXS Telecom España, Dynamic Telecom de Espaila, Med Telecom, RSL, Tele 2 Europe, Iridium, 
entre otras, 

















Tipo de servicio 
T,R 
PRINCIPALES OPERADORES DE SERVICIOS 
Telefonía fia 












El análisis del sector de las telecomunicaciones en Espaíia a finales de la década de 
los 90, tras someterse a un fuerte proceso de liberalización muestra un alto grado de 
concentración que se observa a través de los indicadores utilizados por la Comisi6n del 
Mercado de las Telecomunicaciones apreciándose importantes dierencias entre las distintos 
segmentos. Por ejemplo, destaca el hecho de la existenda de una menor competencia en el 











-Cable 8 Wireless 
-otros11s 
1 13 IGR Sita-Equant 
114 Cable i Televisió de Catalunya, Cable Axarquia, Sevillana de cable, Santander de cable, Burgos 
sistemas de cable. etc 
115 iBM,AT&T, Sita, otros 
Comunicaciones m6viles 
! D 
Tipo de servicio 
Televisión por aibta 
-Telefónica 
-Cableuropa 




-0AC y Telégrafos 
B= 06sica, CP=Cabinas Públicas. CE=Comunicaciones Empresa. TR=Twnking,TX=TeIex, 
TG=Telegramas. TC=Televisión Cable, M=MÓvil,T=Televisión,R=Re 
dio.R8=Radrnbúsqueda,I=lntemetet~~os, VSAT=VSAT 
Fuente: Martín U-no. P: Las telecomunicaciones en la Unión Eurooea. Ediciones GPSMadfid y Unión 











Tipo de servicios 
TX. TG 
-Telefónica (Infovia Plus) l 
-BT (Interpisla) 
-Retevisión (Retenel) 





Nota: Para ver Iá metodología utilirada de estos indiaidoces véase la M e  Mliogr6hcs citada 
La alta concentraáái que se da  en el sector requiere una coostante vigilancia por parte 
d e  las autoridades regulatorias sectoriales y del Tribunal de  Defensa d e  la Competencia para 
evitar qua se produzca distorriones en la competeda.  
Provsiái de accaso a Irmimst 
El liderazgo d e  Telefónica ha hecho que, a diferencia d e  otros sectores como la 
, 
e n ~ g i a ' ~  y los seMcios financi~cos'~, no se hayan registrado fusiones o adquisiciones con 
repercusiones directas ooke la estructura del mercado nacional. 
Fwnte: Comisión de( Mercado de las Tdecanunicaciomrr: Anuario de Takmmunicaáona 1998. M. 






116 índice de concaiüacih de dos empww. Cuanto m65 caca e& de 100 mayor m la c4mmmwión en 
el q o r  
117 Indice de c o n d ó n  de cuaim empresas Cuanto más cerca esté de 100 mayor m la concentración 
a el w o r  
Talavbih en SaatD 
~ ~ w b , ,  de pw 
- ..-- --- -- 
"S ~ ~ m e r o  relevante de empresas Número de empresas que concentran el 90.h de la cuota de mercado 




cuando hay un mayor riiuoao de empresas y más equitativamme están diaribuidas las cuotas de 
mercado 
"O Es la media de las pérdidas y ganancias de cuota de mercado de las distintas empresas Un valor 
próximo a cero indica que no hay cambios en las cuotas de mercado relativas de las empresas en el 
mercado 
"' Aunque si bien la fusión entre Endesa e Iberdrola se fiusuó debido a que las imposiciones de 
desinversión exigidas por el gobierno no fuemn aceptadas por los operadores, este secior está en 
















El sector de las telecomunicauones ha articulado una respuesta al nuevo contexto 
sectorial que se ha fraguado en la dbcada de los noventa En este senbdo, Telefónica a travbs 
de su filial Telefónica Internacional (TISA) comenzó desde 1989 un rápido proceso de 
expansión internacional que respondía adelantándose a los cambios en materia de regulauón 
e innovauón que vendrian en la década de los noventa y que se verá de forma detallada en el 
capítulo N 
(a 2.2.2.- El sector ener~6tico . 
El sector de la energia, tanto referido a la produffl6nldistnbuuón de la energia 
eléctnca. gas y agua como a las industrias extractivas. refino de petróleo y tratamiento de 
combustibles, se ha convertido desde la segunda mitad de la década de los noventa en el más 
dinámico respedo de su achvidad transnauonal en Ambnca Latina. 
Tradicionalmente en la gran mayoría de las economias el mercado de la energia ha 
sido un sector protegido controlado por el Sector Público, tanto de las denominadas ecwiomias 
desarrolladas como en vías de desarrollo, que lo explotaba en exclusividad por considerarse un 
monopolio natural. La justificación radicaba en que los costes fijos eran lo suficientemente altos 
para que tan cólo resultara rentable la explotación por un solo operador que necesariamente 
debía ser público. Esta justificación residía en que la recqmaa&n de los costes de 
implantación se hacían en un periodo de tiempo muy elevado, que hacia que esta edividad no 
resultara atractiva para el sector privado. Sin embargo, la inaxpmción de nuevos desarrollos 
tecnológicos ha permitido suprimir la barrera que hacia de este negocio una actividad 
monopólica. 
Las transformaciones que ha tenido lugar a escala se han dejado en el 
proceso de liberalización del sector energbtico europeo, como en el caso de las 
telecomunicaciones El mercado europeo se wmidera de forma que la liberalización 
se ha asumido más como una medida que privilegia al buen m c i o  al diente que a los 
problemas de abasteamiento Desde esta perspectiva se supone que la suspensi6n de esta 
'" Dgtacan las últimas fusiones en 1999 entre el Banco Santander y el Ceatral Hispano y entre el Banco 
Bilbao Vizcaya y Argentaria 
123 Dentm de la energia se incluye la extracción y el refino de pehúleo, el tratamiento de combustibles y 
la  producciórúdistribución de electricidad, gas y agua Sin embargo, estas actividades son consideradas 
metodológicamente de diferentes formas según las distintas instituciones. De esta forma, la CEPAL 
incluye las actividades ligadas al petróleo como sector primario y la UNCTAD como industria 
manufacturera El Ministerio de Economía en la disposición de gnipos para el registra de la IED 
diferencia entre el Grupo 02 @roduccióddistribución de energia e lk tnq  gas y agua) y Grupo 03 para 
las industrias extractivas, refino de petróleo y tratamiento de combustibln. 
i24 Comenzaron en los Estados Unidos y el Reino Unido 
12s La afumación de que el mercado europea es un mercado maduro. se apoya por ejemplo en el indicador 
de energia per cápita (Kgeohb ' i ) .  Este para el caso eumpeo ha paJdo de 3.458 en 1985 a 3.759 en 
1997, mientras que la media mundial lo ha hecho de 1 625 en 1985 a 1.629 en 1997 
actividad como servicio públiw no era de esperar que originara graves distorsiones 
socioeconómicas. 
La forma legal utilizada para la litreralizacbn, tanto de la electricidad como de los 
hidrocarburos, ha sido la aprobación de directivas de obligada transposición a la legislaa6n de 
cada uno de los Estados Miembros que se resumen a continuación 
La liberalimción de la electricidad se ha desarmllado en tres etapas. En la primera, a 
través de las Directivas 90/377/CEE y 901547ICE. se favorece respectivamente la transparencia 
de precios para consumidores finales industriales y el transito de la electricidad por las redes de 
alta tensión. Sin embargo, no es hasta la segunda etapa de liberalizacih cuando se introducen 
las medidas más importantes para el funcionamiento del mercado de la electricidad, recogidas 
en la Direcüva 9619ZCE del Parlamento Europeo y el Consejo, firmada en 1996Ia, sobre el 
'mercado interior de la e(ecbicidad' que entr6 en vigor el 19 de febrero de 1997. Hacen 
referencia a la generaci6n, estableciendo los mecanismos de autorización, transmisión. 
regulando el nombramiento del gestor de la red a trahs de i es  mecanismos. distribución. 
obligando al suministro y, finalmente, fijando la separación y transparencia de cuentas en las 
actividades de generaah, transmisih y distribd6n así como se estableció el calendario de la 
apertura en tres etapas. La tercera etapa seria el perfecQonamienio de la liberalizaah del 
sector y su legislación se desarrollará en función de la experiencia de la segunda etapa. 
156 Establecía un periodo transitorio de dos allos para Vnplementar el mercado único 
Tabla 11.16. 
I 
ESTABLECIMIENTO DEL MERCADO INTERIOR DE LA ELECTRICIDAD 
EN LA UNldN EUROPEA 
DIRECTIVAS Y MEDIDAS LIBERALIZADORAS, PRIMERA ETAPA i 
Direcfiva 90/3771CEE del Consejo: transparencia de precios de la eledricidad para consumidores 
industriales finales 
Directiva 9015471CEE del Consejo: favorece el lrAnsito de eledricidad por las grandes redes de alta 
tensión 
DIRECTIVAS Y MEDIDAS LIBERALIZADORAS, SEGUNDA ETAPA 
Directiva 9619ZCE del Parlamento Europeo y del Consejo: sobre nomas comunes para el mercado 
interior de la eledricidad. Entró en vigor el 19 de febrero de 1997. Introduce importantes medidas 
liberalizadoras. 
=. Generación : En wanto a la construcción de nuevas cantrales los Estados pueden optar por dos 1 
pmdimientos. autonzaabn o llcenaa 1) bcenaa. la nueva capadad se conceda en funuon 
de la evoluaón de la demanda 2) Autorización. se concede s i e m  aue se wmolan los cntenos 1 
. . 
que establezca la Administración. 
3 Transmisión. Se designa a un gestor de la red que se encarnará de la emlotaaón 
, 
mantenimiento y desanÜllo de la red de transmisión. ~ n w a n t o '  al ac- a la red. los Estados 
podrán elegir entre el acceso de terceros a la red regulado o negociado. y el comprador único. 
1- Acceso a la red negociado: Los pmducloras, empresas de suministro y dientes wal'ificados 
interiores y exteriores al territorio aue abamue la red. oueden celebrar contratos de suministro 1 
entre sí. pero tendrán que negociar el a&so a la red con w qmrador. ii~ando una ianfa a 
pagar por el servicio de transporte 
2- Acceso regulado a la red. Los dientes cualificados tendrán derecho al acceso, pagando por ello 
las lanias publicadas para la utilización de las redes de transmhór~ y distnbuaon 1 3. Comprador Unico Se define como toda -na lurfdica que asuma la reswnsablldad en la red l en la que aste establecida, de la gestión uniñcada de las mias ds transmisión y10 de la compra Y de la venia centralizados de eldnudad Los clientes cualificados. oroductores v emoresas de 
;urninistm tendrán \a libertad de celebrar contratos de suministro entm si, y el &mpmdor único 
estará oblioado a comvrar la electiicidad aue havs sido obieto dal contrato. a un c recio iaual al 
precio de venta que okzca el comprador único á los dientes cuallfcados menos sl c~ste-~or el 
uso de la red. 
=. Separación y transparencia de cuentas: Las empresas eléctricas integradas deberán llevar en su 
contabilidad interna partidas separadas para sus adividader de genaración, transtniisión y 
l distribución. 
3 Distribución: Los Estados miernbms pueden exigir a las compatíiaa de distribución la obligación 
de suministrar elearicidad a todo los dientes en su hrea de acovidad. Las larifas pueden ser 
reguladas para atender a la igualdad de trato. 
Apertura de mercados. tres estadios 
1- 19 febrero de 1999 : consumidoras 40 GWh. apertura 23.7% 
2- 19 febrero del 20M) : consumidores 20 GWh. apertura 28% 
3- 19 febrero del 2003 : consumidores 9 GWh, apertura 33% 
DIRECTIVAS Y MEDIDAS LIBERALIZADORAS. TERCERA ETAPA 
Su desa&llo depende de la expencia de la segunda etapa. En esta iMma etapa se Rexibilizarán los 
criterios que dan derecho a terceras partes al acceso a las redes de dirtribución. 
Fuente: Tomado de Quinto (de), J. y Garcia Mezquita, Y.: El sector energetico espahol ante el 
mercado interior de la energía. Ponencia presentada a la II Reunión de la Sociedad de 
Economía Mundial, celebrada en la Facultad de Ciencias Económicas y Empresaflales de la' 
Universidad de León. Mayo de 2MX). 
De fonna similar a los cambios regulatonos realizados para la elecbicidad, la 
liberalización del sector de los hidrocarbums data de comienzo de la decada con la aprobación 
de las Directivas 9013771CE y 911296lCE por las que se favorece la transparencia de precios 
para los consumidoras finales indusbjales y el Wnsito de gas natural a través de las grandes 
redes. No es hasta 1998. con la Diredi¡ 9WWCE sobre Normas Comunes para el Mercado 
Interior del Gas cuando comienzan a plantearse con una mayor seriedad el cambio regulatwio 
importante. Se asume la naturaleza de servicio público de forma que se reconoce el poder de 
los Estados para obligar a las compaiiias a prestar este servicio atendiendo al interés 
económico natural. Se introducen reglas para la conducción. distribución, suministro y 
almacenamiento de foma muy similar al caso explicado de la electricidad. Igualmente se fija el 
calendario de apertura de mercados y la separación y transparencia de las m t a s  en las 
actividades de conducción, distribución y almacenamiento. 
ESTABLECIMIENTO DEL MERCAOO INTERIOR DEL GAS NATURAL 
EN LA UNION EUROPEA 
DIRECTIVAS Y MEDIDAS LIBERALIZADORAS PRIMERA ETAPA 1 
Directiva 901377lCEE del Consejo: transparencia de los precios aplicables a los consumidores 
industnales finales del gas 
hrectiva 9112WCEE del Consqo favorece el transito de gas natural a iraves de las grandes redes 
DIRECTIVAS Y MEDIDAS LIBERALIZADORAS SEGUNDA ETAPA 
Directiva 981301CE del Parlamento Europeo y del Consejo: sobre normas comunes para el marcado 
interior del gas natural. Establece nonas comunes relativas a la conducción, la distnb&ión. el 
suministro y el almacenamiento de gas mtural. Define las nonas de organización y funcionamiento 
del gas natural incluido el gas natural licuado (GNL), el acceso al mercado y el funcionamiento de las 
redes. 
3 Normas generales de organización del sector: Los Estados miembros podrán imponer a las 
compariías de gas natural obligaciones de servicio público de interés económico general 
(referidas a la seguridad. regularidad, calidad y precio del swninirtro, y protección del medio 
ambiente). Entendiendo por uxnpariia de gas natural a cualquier persona fisica o juridica que 
realice al menos una de las actividades siguientes: produccibn, conducción, distribución, 
suministro. compra o almacenamiento de gas natural incluido el GNL. 
Conducción. almacenamiento y GNL Las empresas que realkan esias adividades no deberán 
discriminar entre los usuarios de la red, favoreciendo a sus emprsras vinculadas 
- Distribución y suministro: Los Estados miembms podrán imponer a las empresas distribuidoras o 
suministradoras la obligación de abastecer a los dientes sauados en una zona delerminada o 
pertenecientes a una delerminada categoria. La tarifa podrá regularse. para asegurar la igualdad 
de trato. 
3 Separación y transparencia de cuentas: Las compañias de gas natural integradas llevarán en su 
contabilidad interna cuentas separadas para sus adividades de conducción. distribución y 
almacenamiento de gas natural, y cuentas consolidadas para su actividades no relativas al gas. 
= Acceso a la red: Podr6n optar entre dos procedimientos 
1- Acceso negociado: Las empresas de gas natural y los diintes walifcados. que se 
encuentren dentro o fuera del territorio que abarque la red intwconeclada, pueden negociar 
el aa;eso a Bsta para celebrar contratos de suministro mediante acuerdos comerciales 
vduntarios. 
2- Acceso reguiado: Los d in ies  aiaiicados tendrán derecho al acceso. pagando por ello las 
tarifas publicadas para la uiiliración de la red. 
* Apertura de mercados . Los Estados miembros espdcarán los d i i e s  cualificados que tengan 
cacacidad cara contratar o adouinr aas natural 1 
1- 'Año 1998: Inicialmente se kns ieran cualificados las centrales productoras de electricidad y 1 
otros dientes finales que consuman mas de 25 millones de m' de gas al ario calculados 







m&do nacional. (Si la apertura fuese mayor del 30%. se podrá modificar la defin'&n de 
dientes cualficado hasta ahnzar el 30% de apertura) 
2- Cinco arios después entrada en vigor de la dirediva: Conmidores cualificados con un 
consumo de 15 millones de m'. Apertura 28% (38% si en la primera etapa era del 30%) 
3- Diez afios despues de la entrada en vigor de la dirediva: Consumidores de 5 millones de m3 
Apetiura del 33% (43% si se inicia la apertura en el 30%) 
'uente: Tomado de Quinto (de). J. v Garcia Mezauila. Y.: El sector enembtico esoañol ante el mercado 
Mundial. 
Mayo de 
Los cambios regulatonos en España responden a la necesidad de transponer las 
DiWvas de la Comisión Europea a la legislaaón nacional, ya que como anteriormente se ha 
mencionado las Directivas segun la naturaleza del acervo comunitario son de obligado 
cumplimiento para los Estados Mikmbros. 
El inicio de la liberalización del sector eléctrico se remonta a 1994 con la Ley de 
Ordenación del Sistema Electrice Nacional (Ley 4011994) introduciendo el principio de 
separación de actividades. Se crea la Comisión Nacional de Energia. Espatía awgidndose a la 
normativa comunitaria a trav6s del   roto colo'^ firmado por el Gobierno y las empresas 
el6cbicas en 1996. de la Ley 5411997 del Sector ~ n e r ~ ~ t i c o ' "  del 27 de noviembre de 1997. 
Asi se introduce la competencia en los negocios de generación. transporte, comercialización y 
distribución. Por el Real Decreto Ley 611999 de 16 de abril. se establecen las 'Medidas 
Urgentes de Liberalización e Incremento de la Competencia" y el Decreto Ley No 25.844 (Ley 
de Concesiones Eléctricas) fija la libertad empresarial para invertir en el negocio eléctrico en un 
marco de competencia y libre mercado. Finalmente se apnieba el Real Decreto-Ley 612030 de 
medidas urgentes de intensiftcación de la competencia' en mercados de bienes y servicios. 
Desde el 1 de enero de 1998 se puede decir que en Esparla existe un mercado de la 
eledricidad liberalizado. El ritmo de la liberalización no queda definido en la legislación de la 
VE por lo que existen diferencias entre los paises. 
"' Recogia el espíritu liberalizador de la diectiva comunitaria 
12' Traspuso la directiva ccxnunimia. 
Tabla 11.18 
SECTOR ELÉCTRICO. 
EVOLUCI~N DEL MARCO REGULADOR 
Ley 4011994 de ordenación del sistema elédrico nacional (LOSEN) 
El sistema el8driw annprende un sistema integrado y un sistema indopomiiente 
El sistema integrado mantiene las caraderisticas de planificación conjunta, explotación unificada, 
integración económica de la energía y aplicación de la tarifa única 
. Sistema independiente: libertad de instalación y operación 
. Separación contable y de gestión de las actividades que componen el suministro el&drico en el 
sistema integrado 
Se crea la Comisión del Sistema Eléctrico Nacional como ente regulador que vela por la objetividad y 
transparencia del sedor 
Trato favorable al régimen especial de producción: cogeneración y renovables 
Paralización de las Lntmles nucleares en momtona 
Protocolo para el establecimiento de una nueva regulación del sistema eledrico nacional (Diciembre de 
1996) Firmantes: Ministro de Industria. Unesa. Iberdrola. Endesa. Union Fanosa. Fe-. Seviüana. 
Recoge las bases del iuncionamiento del Mum sedor elédrico. Es un acuerdo sin carhder 
normativo 
Generación: 
Mercado de ofertas desde 1 de enem 1998. retribución al coste maminal 
- 
Pago por la garantia de potencia que presten al sistema '. 
La instalación de nuevos gnipos se liberaliza 
Liberaiiición del suminisVo de energias primarias para la ganeracibn 
Se incenika a las instalaciones de producción en régimen especial 
Transporte: 
REE será el operador del mercado y el operador del sistema 
Separación contable de las adividades del operador del mercado y del sistema 
Se garantiza el acceso a redes de transporte y distribución 
Distribución: 
Liberalización del suministro eléctrico por etapas según la capacidad de wnsumo. En el 200 
alcanzará a los de wnsumo mayor a SGWaiio 
Reducción tarifatia: 3% en 1997,2% en 1998,1% cada atio en el p%riodo 1999-2001 
Separación jurídica de las adividades de generación y distribhón antes del 31 de diaembre 2000 
Aparece la figura de la comercializadora 
En el periodo de iransición las empresas eléctricas recibirían en mncspto de costes de transición a 1 la wmoetencia una cantidad m4xima de 1.988.561 millones de Daasr. En este monto se induven 1 
las ayidas al wnsumo de carbón nacional 
(continúa) 
1 SECTOR ELECTRICO. 1 
~ ~ 
EVOLUCIÓN DEL MARCO REGULADOR 
Ley 5411997 del sedor el6ctnco. Incorpora al ordenamiento espaiiol la Directiva S6/Q2/CE del Pallamenlo 
Europeo y del Consejo 
. lniroduce medidas de competmiia y de mercado. y se abandona la noción del w m m i  dbcüicc 
corno servicio público 
El Estado no se resewa el ejercicio de ninguna adividad 
Gemcián: 
Se reconoce el derecho a la libre instalación y se organiza bajo el principio de libre competencia: 
autorización administrativa 
Se abandona el principio de retribución a trav6s de unos costeo f i M s  admin*traü~mente y se 
crea un mercado de generación donde participan las unidades de potencia superior a 50MW 
Se contempla como excepción al sistema de ofertas la producción empleando recursos autódonos ) 
la electricidad procedente del régimen espedal 
El operador del mercado asume la gestión del siotema de ofertas de compra v venta de enemir 
eldctrica. Se constituye como sociedád mercantil pero la suma de las p a r t i c i ~ & e s  de los sujeios 1 del oedw e k b b  no M n  swecac d 40%. v nimuno indiidua\rnen\e superará d 10% ~. - 
TransDorte: 
Acceso de temros a la red, pagando un peaje establecido adminimati~ainente 
El operador del sistama es el responsable de la gestión técnica del sisloma 
Dislribución: 
Se establece la libertad de elección para todos los consumidores en un plazo de diez aiios 
En el momento de entrar en vigor la ley eran cualificados @ clie- con un consumo superior a los 
15 GWh y los titulares de las inslaladones de transporte p6f ferrocarril. En el 2000 lo serán los de 9 
GWh. a partir del 2002 los de 5 GWh. y en el 2004 los de 1 GVvñ 
Acceso de t e m m  a la red de distribución 
Comercialiici6n: 
Aparece la figura del wmrcial i idor que puede suminisirar ele&a&d . . a los coMumidores 
cualificados 
Otras medidas: 
La Comisián Nacional del Siíema Elktrico se rat'tfca corno ente regulador del sislerna elédriw y 
órgano consukivo de la Admin iWón en materia elednca 
Separación j und i i  del ejercicio de acondadas reguiadas y no reguladas 
Paralización definitiva de las cenirales nudeares en moraioria 
Se reoorocen los costes de transición a la compelen& y su mperadón en un plazo de diez años. 1 La cantidad establecida no ~uede s u ~ r a r  los 1.988.561 millones de oesetas aue incluven el valor de 1 
ior MIWS a\ consumo &I c a ~ ' n a c i o n a ~  
Real DeaetoLey 611899 de medidas ugentes de liberalización e incremenlo de la competencia 
Se fija una disminución de un 1.5% sobre las tarifas de baja tensión en vigor desde el 1 de enero óe I 
Se acelera el calendario de liberalización adquiriendo la condición de consumidores cualificados, a 
partir del 1 de julio del año ZMX), todos los dimies que sean wmmirados a t e n s i i  wpwkms a 
1ow voltios 
Real hxe IoLey  U0M) de medidas u m e s  de inlm&hdn de la conpaísncia en mercados de 
bienes y servicios 
No podrán inaementar la potencia inslalada durante un plazo de cinco a h s  los pmdudweo que 
tengan una potencia que exceda el 40% d d  total instalado en el tenitodo peninsular. Si su 
parücipación no alcanza el 40% pero uipera el 20% el periodo de restric9ón será de ires a b s  
El r6gimen espacial de generación seguirá contando con un tratamiento favorable en tanto subsista 
la retribución de los costes de transición a la competencia 
A partir del 1 de - del 2003 todos los consumidwes lendrán la eonsideraciini de cualificados y 
las empresas dirtribuidoras tendrán la obligación de facilitar el alquiler de los aparatos de medición. 
El precio de alquiler será fijado administraüvaments 
íos comEomenialaadnas podrán r s a l i r  contratos de adquisición de energia eléclrica con empresas 1 autonzodas a la venta en paises de la UniOn Europea o terceros paises 
1 . Se reduce el cnbm de gaiantia de polencia de 1,1'5 peselas/kWh'a 0.80 pesetaslkWh 
Fuente: Garcia Mazquita. G. La liberaliración del sector el6drico en la economia española. Tesis dodoral 
sn penodo de redacción. Decdamento de Emudura Económica v Economia del Desamllo. Univenidad 
~uidnoma de Madrid. Dirigi& por M. Jos6 Manuel Garcla de la c&. 
Respecto al sector de los hidrocarburos, la Ley 34/1998 traspone la directiva 
comunitaria 3411998 con el objetivo de reformular la legislacián referida a hidrocarburos 
líquidos y gaseosos. No queda reservado para el Estado ninguna actividad. Aunque el periodo 
permitido para la total liberalización del sector, es decir para que todos los consumidores 
pueden ser considerados ai8lificados. se fijó en el año 2013, el gobierno lo ha'adelentado a 
2008. El calendario de liberalización queda estipulado según el Real Decreto-Ley 611999 de la 
siguiente forma: 
1999: el msumo por el que se tiene las preferencias de consumidor cualificado es de 10 
millones de m31año con una apertura del mercado del 58%. 
2000: el wnsumo considerado es de 5 millones de m3/año m una apertura del 67% del 
mercado. 
2003: el consumo fijado es de 3 millones de m3/año con un 73% liberalizado. 
2008: la liberalización del sector será total, siendo considerados consumidores cualificados 
todos y con el 100% liberalizado. 
Una vez observado el proceso de desregulación en el &or de la energía en el caso 
eumpeo y su repercusión para España se pasa a ver la estructura del mercado en para el 
petróleo, la electricidad y el gas natural 
El sector de la energía esta dominado por el petróleo que mantiene su importancia en 
la demanda final de energia mn cuotas que superan el 60% situhdose muy por enama del 
peso comunitario que está en torno al 45%. La electricidad supone aproximadamente el 20% 
de la demanda final de energía en Esparh, habiendo mantenido este peso relativo desde los 
años 80, pese a su crecimiento en valores absolutos. Finalmente el gas'", pese a tener una 
participación menor. registra un aumento significativo que sigue las tendencias mundiales de 
crecimiento. Este comportamiento responde. en cierta medida, al impulso recibido por las 
nuevas teaiologias, mmo el Ciclo Combinado de Gas. que permiten su explotaadn de una 
forma más rentable y a las ventajas que en materia de medio ambiente tienen respecto, por 
ejemplo, al petróleo. 
Tabla 11.19 
I r )  Los niveles son inferiores a los de la UE donde la demanda de gas es 23.20% del total 
Tabla 11.20 
Fuente: Eurosiat 
El sector del petróieo en Espaiia se caracteriza por estar dominado por las actividades 
de refino y marketing, debido a la ausencia de yacimientos productores. Con anterioridad a la 
entrada a la adhesión de Espatia a las Comunidades Europeas existía una situación de 
mopol io  de petróleo que abarcaba a la importación, manipulaaones industriales, almacenaje, 
distribución y venta de todos los combustibies minerales líquidos y sus derivados. Con el Acta 
de Adhesión se regula la adecuación de los monopolios comerciales al régimen comunitario 
con un periodo Vansitano que finalizó el 31 de diciembre de 1991: 
La necesidad de mrdinsr la polibca de hidmcarburos hizo necesaria la aeaaón del 
Instituto N~UOM~ de Hidmcarburos en 1978 en la que se fueron aglutinando las empresas del 
sector y a parhr de 1986 se realizó una reag~pación surgiendo Repsol wmo holding del 
petr61eo'~ 
Este hidrocarburo es la fuente de energia principal para los consumidores espalloles 
de forma que en 1999 supuso el 52.9% del consumo de energía primaria y el 62.6% del 
consumo final de energia con un grado de autoabastecimiento del 0,536'~'. Como 
posteriormente se verd en el caso del gas, las escasas posibilidades de producción en el 
mercado español ha sido uno de los elementos que han determinado la iniciativa de 
internacionalización de las empresas españolas con el fin de complementar su actividad 
principal, distribución y mmercialización. con las actividades relacionadas con las fuentes de 
acceso a la materia prima. Diferenciándose de otras actividades'" se han registrado procesos 
de integración vertical, a través de fuertes operaaones de fusiones y adquisiciones. en tanto 
que la explotación de los yacimientos no es un negocio donde exista una posibilidad de 
"O Tamames, R y Rueda, F Estructura Económica de b a ñ a ,  Madrid Alianza Editorial 24 edición 
2000 
"' Miniseno de Ewnomia y CORES Boletín Estadistiw de Hidrocarburos Num 35. Ministerio de 
Economía y Corporación de Reservas Estratégicas de Produdos Petroliferos CORES- Octubre 2000 
"' En especial la diferencia se establece con la electricidad, donde la legislación obliga a rediintr la 
desintegración vertical del sector, de forma que una misma empresa no puede realizar actividades de 
generación, distribuci6n. transporte y wmercializacion 
competencia perfecta ya que las fuentes de energía son escasas y limitadas a la vez que 
permiten disminuir costes de transición y de incertidumbre dentro de la cadena produ~tiva'~~ 
Tabla 11.21 
SECTORPETROLEROENESPANA 
l~ i l l ones  de ilMPORTE NETO DE LA CIFRA ~INVERSION REALIZADA EN [TOTAL DE INGRESOS DE 1 1 pesetas DE NEGOCIO INDUSTRIAS 
EXTRACTIVAS DEL 
~ ~ ~ 
Fuente: INE 
La tendencia ascendente del precio escapa a las posibilidades de actuación de las 
políticas nacionales estando ligada a las pautas marcadas por la OPEC. 
Tabla 11.22 
LlGHT FUEL OIL 
(Pesetas DM 1 Industriales 1 Domésticos 
1 
Fuente: Agencia Internacional de la Energía 
El mercado del petróleo en España se encuentra dominado por tres operadores pese a 
que existen más de 30 firmas que realizan actividades'". Sin embargo, se regfstra una 
disminución de la concentración, ya sea observando la suma de las cuotas de mercado de 
estas firmas, o el reparto entre ellas Se aprecia un reequilibrio de forma que la primera. 
Repsol. pferde mercado que es ganado por las dos menores, BP y Shell 
13' Eaas son características de las hisiones de tipo vertical s@n CEPAL La inversión extraniera en 
América Latina v el Canbe infonne 2000 Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 2001. 
1% Otras empresas que operan en España son SheU (3,9470 en 2000). Garcia Munte (2,75%), Agip 
(2,47%), Total-Fina (2.37%). etc 
Tabla 11.23 
Fuente: Repsol-YPF 
Como se muestra en los datos anteriores, el principal operador en el mercado de los 
hidrocarburos líquidos es Repsol-YPF que ha liderado el proceso de internacionalizaaón tras 
su implantación en Argentina con la compra de YPF en 1999 y sus posteriores inversiones en 
Brasil, Chile y Ecuador. Esta multinacional no sólo tiene presencia en el negocio de los 
hidrocarburos liquidos sino tambien en los gaseosos a tra* de su participación mayoritaria 
(45%) en Gas ~atural'~'. Igualmente Repsol-YPF muestra S" inter6s en el negocio de la 
elecbiadad con partiapaaones en Iberdrola, así como tambien manifest6 su i n t d  en los 
activos que debian venderse de haberse realizado la fusión entre Endesa e Iberdrola. 
Una vez vista la industria petrolera. se muestra el funaonamiento del mercado de Iq 
decbicldad el cual tiene unas caracteristicas propias que deben ser explicadas previamente 
para poder entender los indicadores de Monamiento del mercado. 
El negocio de la electricidad incluye las adividades de generación, donde los agentes 
pueden ser productores o importadores, el transportelJ8, la distribución1* y h venta final a los 
consumidores a través de los disbibuidores y los comercial i ies.  La gestión económica y 
t h i c a  le correspaide al Operador del Wmdo y ei Operador del ~isterna'~. En el mercado 
' de electricidad existen simultánwmente actividadas en competencia y reguladas. 
"' Corporaeión de Reservas Estrategicaa de Productos Pesoliferos 
Es la suma de las cuotas de mercado de los cuatro operadores mis imporiantes 
137 Otro 25% es propiedad de La Caixa. 
"' Este regulado y reservado a Red Eléctrica de Espalla -REE - el transporte en alta tensión 
13' Esta regulado y reservado para Red Elkirica de Espsña REE en el caso de ser a tarifa. 
'"Estipulado por la Ley 5411997 del sector elkirico 

La actividad del transporte tiene liberalizado el acceso a las redes de transporte de la 
electricidad de alta tensión. sin embargo las redes son propiedad de Red Eléctrica de Espafia - 
REE- por lo que las empresas que deseen utilizarlas deben pagar un peaje'- que es fijado por 
la Dirección General de Energia y ~ i n a s ' ~  del Ministerio de  conom mía'". REE no es de 
propiedad exclusivamente pública, como podría esperarse de una empresa que opera en 
régimen de exclusividad. Su accionariado está formado por Endesa, Iberdrola, Unión Fenosa e 
Hidroeléctrica del Cantábrico quienes detentan cada una de ellas el 10% del capital social. 
Además la Sociedad Estatal de Participaciones Estatales -SEPI- cuenta con el 28.5% y otros 
accionistas minoritarios son pmpietanos del resto del capital a fecha de diciembre de 2000. 
La distribución es tambi6n una actividad regulada, que tradicional es llevada a cabo por 
los mismos generadores. Suministran la energía a los consumidores sujetos a tarifa. es decir a 
los que no con consumidores cualificados. 
Por su parte los comercializadores suministran la energía eléctrica a los consumidores 
cualificados y a otms comercializadores, pero no a los consumidores finales. Se establece 
competencia entre los comercializadores para captar a los clientes cualificados. Una vez que el 
mercado este completamente liberalizado y todos los consumidores pasen a tener los derechos 
de participar en el mercado, la figura del distribuidor será la de un mero transportista. Sin 
embargo a fecha de 2000, el 82% de la energía que se consume es suministrada a trav6s de 
distribuidores. 
El Operador del Mercado es el encargado de organizar el mercado mayorista, es decir 
ajusta la oferta y la demanda realizando la gestión económica. El Operador del Sistema se 
ocupa de garantizar la continuidad y la seguridad del suministro elédrico y la coordinación del 
la producción y el transporte. 
'" De forma similar a las redes de la telefonía fija 
Dentro de las funciones de la Dirección General está la elaboración de propuestas sobre la regulación 
de la estruchira de tanfas. precios de productos energéticos, peajes, asi como retribución de las 
actividades llevadas a cabo en el marco del sector energético, de acuerdo con la legislación vigente. 
'" Con anterioridad a los cambios en el ejecutivo en la formación de gobierno después de las elecciones 
generales del afio 2000, las competencias correspondían al Indusuia y Energía el cual se ha convenido en 
el Muiisterio de Ciencia y Temologia 
Todo el funcionamiento del mercado antenomente desamilado se esquematlza de la 
siguiente fama 
Una vez conocido el funcionamiento del mercado de la electricidad en España se 
muestra su evoluaón a trav6s de la potencia instalada y en la generación anual. Se registran 
tasas de crecimiento muy bajas siguiendo la tendencia comunitaria y del conjunto de los paises 
de san olla do^'^. 
~ l I i G c l  
MERCADO ORGANIZADO 
/*/ \ 
El mercado nacional para las empresas elbctncas del sector presenta pocas 
posibilidades de desarrollo de nuevos proyectos, hecho que actúa como impulsor para el 
cambio de estrategia de las operadoras del sector que bu& mercados con un mayor 
potenua de desarrollo. optando por América Latina frente Asia. La región latinoamencana pese 
a registrar tasas de crecimiento menores'" asi como un menado menor'". menta con la 
similitud wltural y la presencia de operadores españoles de otros sedmes como la telefonía o 
los servicios finanaeros 
'" Por el contrario los incrementos en la demanda de energia más importantes corresponde a Asia y 
América Latina segiin Europesn Union Annual Enerw Review 1999. Bruxelles Directotate General for 
Energy 2000. 
147 En el periodo 1990-1997 la demanda de energia en Asia se incremento en un 35.7% y en America 
Latina ea un 28.5% 
El mercado asiático supera en más de 5 veces el mercado de Ambica Latina Esth excluidos de Asia 
los paises de la OCDE de dicha región 
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aMSUMDCV.EIBQBLE CVNSIIMmCP NO ELEGIBLE 
Tabla 11.24 
Al estancamiento del mercado, reñejado a través de las limitadas tasas de crecimiento, 
hay que incwporar la bajada de precios de la electricidad que & han venido registrando a lo 
largo de los noventa. Desde la perspectiva política los precios de la electricidad" se han 
utilizado como herramienta para contener las presiones inflacionarias y así mantener la 
estabilidad maaoeconómica que se requería para la entrada en la ZOM Euro y hs exigenuas 
posteriores del Plan de Estabilidad. 
Tabla 11.25 
INDICAOORES DE PRECIOS M LA ELECTRICIDAD EN E S P A ~  
1 19901 19951 19961 1997119W1997 
Indica de precios del conwmo de energia induDtna1 
€kcWMad 882.71 705,61 681 1 622.71 -30.2 
Indica de prscioP del conwmo de energia a n i d  domésüm 
1739.91 17001 1626.91 1580.41 -9.2 
Fuenie: Eumdat 
Desde 1998 le tendencia de los precios sigue a la baja tal y corno lo regula el 
calendario de liberalización. 
'" A través de las tarifas reguladas 
"O El Protocolo fijo una reducci6n del 2% en 1998 y 1% los restantes años Estas reducciones han sido 
ampliadas posteriormente por el Gobierno (RD 201611997, RD 282111998, RD 611999) 
Tabla 11.26 
EL-ECTRICA 




REDUCCIONES EN LA TARIFA 
Fuente: Protowk Elécirk~. Reales Dewetos de modif<cación del Pmtocolo 












Los indicadores de posicionamiento en el mercado ponen de manifiesto la fortaleza de 
Endesa en la generación, distribución y comercializauón. Este operador tiene un mayor poder a 
la hora de fijar el precio marginal'5', con una gran proximidad de Iberdrola. 
Tabla 11.27 
- 
SISTEMA ELÉCTRICO ESPANOL. 1999 
% I~enerauón IDistnbuuÓn ~ComercializaW6n 
La situación en el mercado de la electricidad. segun las compras y las ventas muestra 
el alto grado de concentración empresarial existente. En 1999, m8s del 70% de las ventas de 
energía eran realizadas por dos grandes empresas. Endesa e'lberdrola. Las compras en el 
mercado mayorista se concentran en más de un 80%, ya sea para suministrar a dientes a tarda 




451 41 1 44 
1 
lberdrola 1 371 391 41 
Fuente: Endesa e lberdrola 
VENTAS NETAS DE ENERG~A EL~CTRICA. 1999 
- 
151 Como consecuencia de las wactensticas de las distintas tecnologías de produccion. las centrales de 
carbon suelen fijar los precios en las horas valle frente a las centrales hidráulicas que lo hacen en las horas 
punta La estnichua productiva de las distintas empresas, hace que EDdesa fije en las horas puntas el 
precio marginal debido a su mayor potencial en carbón. frente a la situación de lberdrola relativamente 







Interiambios internacionales 1 8 250 5,O 
lberdmla 1 44.013 1 27.1 
77.481 
Fuente: Comisi6n Nacional de Energía 
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La escasa capacidad de interconexión con otros sistemas derivada de la limitación 
impuesta por la capacidad física de las intermnexiones. 
La existencia de activos estratégicos que están en manos de los operadores tradicionales y 
que son un obstáculo empresas de nueva entrada (acceso a emplazamientos, a recursos 
hidroeléctricos y a combustibles). 
Altos coste de instalación a la hora de crear una nueva central, se requieren grandes 
volúmenes financieros. periodos de construcción de varios &s. periodos de maduración 
largos, etc. 
La aparición de nuevas tecnologias y la fluctuación de los precios del productos incorporan 
altos niveles de incertidumbre que disminuyera con la diversificación. 
Aunque la ley obliga a que las actividades reguladas y las no reguladas se realicen por 
empresas juridicamente distintasIs4, pueden agruparse dentro de un grupo empresarial 
dando lugar a una integración vertical 'de fado' como la que realmente existe en el 
mercado espafiol. 
El gobierno aprobó unas ayudas destinadas a evitar q k  se produjeran distorsiones 
derivadas de la entrada de la competencia que afectara de manera negativa a las empresas 
espafidas. De esta forma se han destinado 1.3 billones de pesetas1- a los denominados 
Costes de Transición a la ~ompetencia '~ CTC- que se pagan m un recargo en la tarifa del 
4.5% a lo largo de un periodo no menor a 15 arios. Estas ayudas, muy polbmicas y en 
inspección por las autoridades de la UE. no son exclusivas de Espaiia ya que en otras 
economías, como el Reino Unido y el Estado de California en los EEUU, aplicaron algún 
mecanismo de compensación a las empresas al someterse el sector a la competencia. La 
justificación de los CTC está en la existencia de costes varados, es decir aquellos que no son 
recuperables en un contexto de competitivo. Su objetivo es compensar la diferencia entre el 
valor regulado de la energia (que percibe bajo el marco regulado) y el valor de mercado (que se 





154 El objetivo es evitar las subvenciones cruzadas 
"' Previamente se habia fijado en 1.9 billones de pesetas que fue modificado a través de la enmienda 
introducida a la Ley de Acompañamiento de los Presupuestos del Estado p 1999 
1% Para ver aspectos teóricos ligados a los costes de transición se puede ver Lasheras, M A b 
reaulación eanómica de los servicios ~ublicos Barcelona Anel 1999. Pag 16064 
Tabla 11.32 
REPARTO DE LAS AYUDAS DE COSTES DE 
TRASPASO A LA COMPETENCIA 
Uni6n EWriui Fenosa 12.9 
Sevillana de Electricidad 5.4 
Elcoaas 1 3 1 - - -  
--- 
Hidroe4éctrica del Ribagorzana 
Elecira del Viesgo 
Hidmeléctctrica de Catalutia 
Aunque las autoridades de competencia comunitarias y nacionalas han estado 
vigilando la evolución de la concentración sectorial. sin embargo, existen una serie de 
deficiencias que hay que poner de manifiesto. En el caso. de la UE. las autoridades 
competentes'" sólo pueden intervenir si afecta al interbs comunitario. es decir, si los 
problemas son de carácter extranacional abarcando a más de una economia. En el caso del 
Tribunal de Defensa de la Competencia -TDC- esparíol. su limitación es que sus informes no 
son vinculantes para la toma de decisión por parte del gobierno, quien decide en el plazo de un 





Eléctricas Reunidas de Zaragoza 
La m p l e j a  situación del mercado de la electricidad, caracterimdo por la saturación a 
nivel nacional, la bajada de preáos. la liberalización del mercado. introduce mayores niveies de 
incertidumbre en las empresas del sector de f m  que tiene que buscar estrategias que les 
permitan mantener su rentabilidad. Las empresas españolas parecen haber encontrado en el 
mercado latinoamericano la respuesta a sus necesidades aprovedwndo las oportunidades de 
, inversión que en estas economías se han abierto en la d6cada de los noventa. a travbs de 
privatizaciones y de adquisiciones de empresas de capital privado. ~osteriormente'~~ se verá la 
estrategia seguida por las multinacionales espafiolas donde se han posicionado en los 
primeros puestos en la generación. distribución y transporte'" entrando induso a mercados tan 
cerrados como el mexicanolm donde lberdrola se ha wnvertido en la primera empresa 
aut~generadora'~' . 
0-66 
157 Dirección General IIL de Energía y Transpone (Comisaria, Loyola de Palacios) y Dueu:ión General 
IV, de Competencia (Romano Prodi). 
'" Ver capituio Iv. 
159 Endesa fue en 1999 la primera empresa extranjera del sector en América Latina con un total de 5.475 
millones de dólares de ventas e íberdrola la aiarta con 1.138 millones de dólares tras AES y Électricité de 
France. 
'" La empresa pública Comisión Federal de Electricidad (CFE) controla en régimen de monopolio el 
sector de la electricidad habiendo concesionado la constwccióo de distintas centrales a empresas privadas 
con derecho a su explotación y habiéndose abierto al capital privado y extranjero a la construcción de 
nueva capacidad de generación. El nuevo presidente de México, V. Fox, en su discurso inaugural del 1 de 
Fuente: El Pais. 19 de diciembre de 2000 
En lo que se refiere al mercado del aasl".el funcionamiento del sedor desde que este 
es extraido del yacimiento hasta que llega a su destino final debe pasar por las fases de 
aprovisionamiento, transporte, almacenamiento, distribución y wmercialización. En 1999 
suponía el 11.4% del consumo de energia primaria y el 12.8% del consumo de energia final 
con un grado de autoabastecimiento del 0,9%'- 
El mercado del gas tiene diferenciadas las actividades reguladas de las no reguladas 
de forma que el suministrador general del mercado a través da los comercializadores canaliza 
el producto a los consumidores cualificados y a travbs da los transportistas y los distribuidores 
lleva el servicio a los consumidores a tarifa única que se puede observar de forma grbfica. 
Süh4íNiSTRADOR DEL MERCADO 
, 
A wntinuaaón se analizan cada una de las etapas por las que pasa el gas desde que 
se produce hasta que se consume. 
Como observa el aprovisionamiento del gas se ha inaementado en un 90,39% en el 
penodo 1991-1998 que ha sido realizado a travbs del incremento de las importauones con una 
casi desaparición de la producción nacional concentrada en los yacimientos del Guadalquivir 
(Poseidón y Marismas) Este hecho ha sido uno de los elementos detonantes de la "necesaria" 
diciembre de 2000 aseguro que no se llevarán a cabo N la pnvatización de Comisión Federal de 
Electricidad ni la de PEMEX. 
161 Sus principales proyectos son en Monterrey (Nuevo M n )  (1000 megavatios). Lazaro Cardenas 
(Michoacán) (830 megavatios) y Altamini (Tamaulipa). 
16' Fonnado básicamente por metano (W?) y Ntrógeno. 
internaaonalizaaón de Gas Natural. en tanto que sus posibilidades de pmducción en el 
mercado nacional son casi nulas, teniéndose que centran en otras actividades como el 
transporte y la distribución"? 
Tabla 11.33 
Fuente: Boletín Estadistiw del Ministerio de Industria y Energia 
Tabla 11.34 
Fuente: Boleiin Estadistica del Ministerio de Industtia y Energia 
El gas procedente de Argelia y Noruega se incorpora a la Red Nacional de 
~asoeductos'~ o Red Básica de Alta tensión. posteriormente utilizando redes de media o baja 
presión los distribuidores paien al alcance de los consumidores el gas. 
La distribución del gas atiende a los dos tipos de consumidores que existen: 
industriales y d o m é s t i ~ e r c i a l e s .  ~ n a g a s ' ~  centraliza la distribución a grandes 
consumidores indusbiales dejando a empresas de distribución local a las de un tamaíio menor 
y el consumo dom6stico. En la actualidad la figura del distribuidor y el comercializador va 
ligada. 
En refemxia a la evoluah de los precios del gas se un descanso al referirse 
al msumo realizado a nivel domestico del 5,3% en el penado 1990-1997. no siendo así en el 
caso del consumo de gas a nivel industrial donde no se ha registrado ninguna variacdn de los 
precios. 
'" Ministerio de Economia y CORES. Boleain Estadistica de Hidrocarburos Núm 35 Ministerio de 
Economía y Corporación de Reservas Estratégicas de Reductos Petrolifems -CORES- Octubre 2000 
'" Las inversiones de Gas N& en América Latina se focalizan en yacimientos de gas 
El primer suministrador es Argelia que en 1998 suponia cerca del 70°% del total del gas natural El 
pais suminisaador es Noruega con el 17,S0%. 
=p,utos de enida son BarceIona, Palos de la Fnmiexa y la Dársena de Eswmbreras en Gutagena 
Compailia del Gmpo Gas Natural SDG dedicada al iraaspone 
Tabla 11.35 
Tras los cambios legislativos de 1998 con la Ley de Hidrocarburos que ordena la 
liberalización del sector del gas se continua observando la caída de los preuos de este tipo de 
energía 
INDICADORES DE PRECIOS DEL GAS EN ESPANA 
Tabla 11.36 
EvOLUCIÓN DE LOS PRECIOS DEL GAS 
Pesetas por 10E7 1 19971 19981 1999 
1 19901 19951 1996 
lndice de preuos del consumo de energía industrial 
Gas Natural 1291 119.21 124.1 
lndice de precios del consumo de etieigía a nivel daméstico 
Gas Natural 482,4[ 456.81 451.1 
Fuente: Agenaa Internacional de la Energía 
La estructura empresarial del mercado está altamente concentrada manteniendo la 
posición dominante en todas las actividades Gas ~ a t u r a l ' ~ .  que está participada en un 45% 












- - ~~~ 
APROVISIONAMIENTO IEnagas (Gas Natural) (100% del -do) 
TRANSPORTE IEnaaas (Gas Natural) (1W% del meruido) - , v .  . . 
DISTRIBUU~N IGas Natural (90% del mercado) 
COMERCIALIU\C~N l ~ a s  Natural (90% del mercado) 
Fuente: Tribunal de Defensa de la Competencia: 'Concentración eeOnhka núm 38 
Expediente de Concentrauón C3üi99". Madrid. Tnbunal de Defensa de la Competenua 
Mayo de 1999 
Como moseaiencia de la separación de actividades en el mercado del gas, la empresa dominante Gas 
Natural SDG se encuentra dividida en Gas Natural Aprovisionamiento, EMgas Transporte, Compañia de 
Distribución Regionales, Gas Natural Comercializadora y Gas Natural internacional 
Tabla 11.38 
Fuente: Tribunal de Defensa de b Mmpstencia: "Conawitraa6n económica n h .  38. 
Expeaiente de CMiwnbdón C38198". Madrid. Tribunal de Deíensa de la Competencia. 
Mayo de 1989 
2.2.3.- El sector financiero. 
La importancia del sector fmnciero se puede ver desde múltiples planos. En primer 
lugar porque las reformas han favorecido la estabilidad macroeconómica a travb de la 
exigencia del amplimiento de los criterios de ainvergencia nominal y la wordinaci6n de 
políticas rnacroemn6mica con el resto de Estados Miembros de la Unión, etc. De igual forma la 
importancia del sistema finanaero radica en que facilita la financiación del resto de los sectores 
económicos y en este sentido juega un papel fundamental en las posibilidades de 
internacionalización de las empresas. Y finalmente porque el propio sector ha tenido una 
participaaón adiva en la internacionaliración de la economía espafiola a travds de sus dos 
grandes bancos, el Banco Bilbao Vucaya Argentaria 4BVA- y el Banco Santander Central 
Hispano -BSCH-, los cuales se han wrtverüdo en actores líderes en las economías 
latinoamericanas'". 
El sistema financien, espaliol se ca-acterizaba en la decada de los 40 y hasta los 60 
por ser a l t a m e  protemmista, confwme a la pdltica económica de la primera Bpoca de la 
dictadura franquista. En este periodo las autoridades ewnómicas fijaban los tipos de interés de 
las operaciones bancarias, imponía un pacentaje de recursos propios que las entidades 
bancarias tenían que destinar a los sectores considerados prioritarios para el desarrollo 
nacional'", existian grandes trabas a la creación de nuevos establecimientos y el desarrollo de 
los ya existentes. El resultado fue la creación de un fuerte oligopolio bancario. En 1962 con la 
Ley de Ordenaaón del Crádito y de h Banca se pretende lograr la espeaalizaáón sectorial y 
El 60% es propiedad de Endesa y el 35% de Gas Natural El Tribunal de Defensa de la Competencia 
declaró improcedente la operacion por la que Endesa y Gas Natural iban a tomar cada una de ellas el 48% 
de la propiedad en tanto que reforzaba la posición de dominio de Gas Natural. 
17a El BSCH fue el primer banco en 1999 según activos en América Latina y el BBVA el tercero Véase 
capítulo U1 
operativa del sistema bancario nacional. estrategia que no tiene Bxito. Desde 1974 y durante 
toda la üansiaón haaa la democracia se van desarrollando una serie de decretos y órdenes de 
forma que se pretendía lograr una progresiva liberalización del sector bancario espafiol para 
adaptarlo al nuevo entorno m& desregularizado. Algunas de las decisiones más importantes 
fueron: el Real Decreto Liberalizador de 1978 que autoriza la entmcia de la banca extranjera. la 
Orden Ministerial del 17 de enero de- 1981 sobre la liberalización de los tipos de interés y la 
liberalización en 1985 de la apertura de oficinas'". 
En 1986 con la entrada de Espaiia a las Comunidades Europeas se adopta el acervo 
comunitario (derecho primario y secundario) destacando la Directiva de Coordinación y 
Supervisión Bancaria (1977) por la que se eliminan muchos de los obstáculos aun existentes a 
la liberiad de establecimiento de entidades financieras, asi como el Prirxjpio Básico de 
Cooperación entre las Autoridades Supervisoras de los diferentes Estados Miembros 
respetada el Consenso de Basilea. Esta Directiva se sustituye por la Segunda Directiva de 
Coordinación Bancaria de 1988 donde se fija el principio de autuizauón única de forma que 
capacita a las entidades de crédito para establecerse librementemediante sucursales a ofrecer 
sus servicios en todo el territorio comunitario y obliga a los bencos a disponer de un capital 
mínimo. 
En definitiva se puede añrmar que se han registrado grandes cambios en la estructura 
del sistema financiero derivado de la evolución de la legisladón tras la consolidación del 
mercado interior y en especial de la formación de la Unión ~onetat ia '~.  Algunos de los hechos 
más destacados son la eliminación de las barreras a la libre arailaáón de capitales entre los 
Estados ~iembros'" y la libertad para establecer y prestar servicios bancarios. 
La Unión Económica y Monetana ha supuesto la existenaa de un único espacio 
financiero obligando a las entidades bancanas a buscar economías de escala (tamaño) y 
, diversificar su negocio (especializaaón) para hacer frente a la competencla. espeaalmente 
agresiva en cuanto a la poiítica de preuos y oferta de produdos y s e ~ u o s  e refiere. Estos 
cambios han obligado a los bancos a reforzar su presencia en los mercados naQDnales y 
comunitario y aumentar su competitividad 
- 
171 Se conocia como circuitos de financiación privilegiados 
17' Garcia Frutos, A E Las estrategias de los bancos españoles en la UEW Memoria de licenciatura 
r e a i i i  dentro del programa de doctorado Integración y Desarrollo Económico del Departamento de 
Estmdurn Económica y Economía del Desarrollo de la Universidad Autónoma de Madrid. 2000 Dirigida 
or Dr J M. Garcia de la Cruz 
y71 Puesto que esta ha sido explicada en este mismo capitulo en la sección de la integracion de Espafia a la  
Unión Europea se evita realizar una duplicación en el análisis 
17' En España se transponen las directivas comunitarias a través de un Real Decreto de 14 de )u110 de 
1995. 
Las claves de las reformas en el sector financiero están en la incorporación de nuevas 
y productos'76, cambios en los hábitos de wnsumol". incremento de la 
desintermediauón, etc. 
Los resultados de estos cambios sobre los bancos se han materializado en caidas en 
los ingresos por la disminución de las wmisiones cobradas por transferencias y pagos 
fronterizos al adaptar una moneda única así wmo por la por la caida de los tipos de interés lo 
cual produce una disminución del margen de interrnediación. Paralelamente se han 
incrementado los costes durante el periodo de convivencia de las monedas (1 de enero de 
1999 a 1 de abril de 2002) al implantar el sistema de pagos TARGET y un sistema de 
información a la clientela, además los ingresos han bajado 
Estas dos tendencias de cambio, es decir la derivada de la integración europea y los 
procesos de innovación con los resultados citados, han precipitado un reajuste estratégico 
manifestado en una carrera de fusiones y adqui~iciones'~~ que han permitido alcanzar un 
tamaño critico que ha posibilitado su intemacionalizacióh, especialmente dirigida a 
~at inoam6r ica~~ y asi entrar en mercados en e x p a n s i ~ i ' ~ ,  explotar los recursos y las 
capacidades tecnolbgicas globalmeníe y diversificar el riesgo en función de la rentabilidad 
capturando nuevos mercados geográficos y de productos. 
La internacionalización del sistema bancario español se ha desanollado en dos 
etapas1''. Primeramente se fue modificando el entorno financiero a través de alianzas y 
acuerdos de colaboración entre distintas entidades. Posteriwmente, una vez reestructurado el 
mercado nacional, se inicia una estrategia agresiva de expansión en el mercado financiero 
interno y externo, basándose en la búsqueda de tamaño que le permita afrontar economias de 
17' Por ejemplo la banca travk de interna o la banca telefónica. 
176 Por ejemplo, los planes de pensión, los fondos de inversión, los créditos al consumo, etc. 
in Uso masivo de las tarjetas de crédito y débito e nivel nacional e internacional. 
178 Los fusiones más importantes que han tenido lugar en España han sido la de los Bancos Bilbao y 
Vizcaya formado el Banco Bilbao Vizcaya en 1988, la del Banco Hispano y el Central dando lugar al 
Banco Central Hispano en 1991 el cual se ha hisionado al Banco Santander en 1999. Este a su vez se 
había hecho con el control de Banco Español de Crédito en 1994. En la actualidad es una de las mayores 
entidades financieras en la UE. También en 1998 se dio la fusión entre el Banco Exterior de Crédito, Caja 
Postal, e l  Banw Hipotecario y Argentaria que a finales de 1999 se fusionó con el Banw Bilbao Vizcaya 
siendo el BBVA el segundo grupo financiero del país. 
179 Como en el caso de las telecomunicaciones y la energi4 el  proceso de internacionalización de las 
empresas espafiolas se ven reforzados por los procesos de desregulación y privatización en el ámbito 
financiero en Amkrica Latina. 
1x0 El mercado español es ya un mercado maduro frente a los mercados latinoam=ricanos. Por ejemplo. la 
población mayor de 18 años wn  cuenta comente en España es 95% frente al 35% en Argentina. el 48% 
en Brasil. el 50% en Chile. el 44% en Colombia, el 35% en México, el 37% en Peni y el 49% en 
Venezuela. En el capitulo V se obsetva la importancia que tiene la consideración de que los mercados 
latinoamericanos se consideren en expansión. 
I R 1  Calderon, A. y Casilda. R.: Grupos financieros españoles en América Latina: una estrategia audaz en 
un dificil y cambiante entorno europeo. Serie Desarrollo Produaivo núm. 59. Santiago de Chile. CEPAL. 
1999. Posterionnente este documento se publicó como Calderón, A y Casilda, R: -La estrategia de los 
bancos espafioles" en Revista de la CEPAL, Núm. 70 Santiago de Chile, Naciones Unidas. 2000. 
escala de una forma mmpetitiva, entrada a mercados en expansión, explotauón global de los 
raairsos, capacidades organizativas y tecnológicas y la diversifi&ón adecuada del nesgo 
ajustada a los margenes de rentabilidad 
El sector finanaero tiene importantes porcentajes de cwicentración aunque si bien no 
tan elevados como para el caso de las telecomunicaciones y de la energía. Este fenómeno es 
estudiado a través de los cuotas que los principales bancos tienen sobre el total del sistema 
financiero esparíol en activos, depósitos a dientes, créditos a dientes, fondos de pensión y 
crédito comercial. Aunque con diferencias según los indicadoras utilizados no se observan 
cambios importantes en la estructura de los grandes operadwes en el sistema financiero 
esparíol considerando la evolución desde 1996, aunque si bien hay qua tener en cuenta que 
hasta 1999 existían dos operadores más que desaparecen tras las macrofusiones que dieron 
lugar al BBVA y el BSCH. 
Tabla 11.39 
Fuente: Tribunal de Defama de la Competencia . 
Infomn, de Gmamtraci6n Econhiica, nún. 47. 
Madrid. 1999 y elsbarPci6n pmph 
La concentraaón del sistema financiero espaAol se muestra también a trav6s de otra 
indicadores mmo los que se presentan a continuación. 
Tabla 11.40 
OTROS INDICADORES DE CONCENTRACI~N. 1998 - 
% sobre las 10 primeras entidades ~SSCH [BBVA ~BSCH+BBVA 
Ofiúnas I 17.81 12 el 30 7 
182 Tan sólo el 3.19% corresponde al aporte del Banco Santander 
"' Es el correspondiente sólo al Banco Santander 
'" Es &lo el correspondiente a Argentana. 
Cajeros 
Préstamos sindicados 
Emisiones de Bonos de tituliración hipotecana 
Emisiones de Bonos Matador 
Fuente: Tribunal de Defensa de la Competencia Informe de Concaniración Económica. 















La importante concenkaaón en el mercado bancano espailol, una de las más altas en 
Europa, puede tener grandes costes en términos, por epmplo, de ausencia de competencia si 
se manifiestan comportamientos oligopólicos, de acumulación de riesgo que facilite 
turbulenaas en el sector, etc Sin embargo. las dos grandes operaaones de fusiones de finales 
de siglo. no contaron con problemas para su aprobación por parte del informe realizado por el 
Tribunal de Defensa de la Competencia y del 
Es decir que la necesidad de alcanzar un tamario critim para poder operar en los 
mercados intemauonales tiene como contrapartida el aumento de nesgo Se apuesta por los 
mercados finanueros latinoamericanos de forma que el sector finanaero espariol se hace mas 
vulnerable a las tormentas finanueras que, como es ya conoado, ha afectado de forma muy 
grave a paises como México y mas recientemente a Brasil y a Argentina 
~ e c a ~ i t u l a n d o ' ~  se puede señalar que algunas de las razones que justifican la 
intemacionalización de los bancos serían la busqiieda de una dimensión 6ptima. el 
acercamiento a mercados expansivos. la explotación global de )os recursos y capacidades 
organizativas y tecnológicas y la diversificación del riesgo. 
El atractivo de América  atina'" reside en el idioma y la cultura, la estructura de 
mercado1'', la oportunidad que ofrece el momento del ciclo económico, la poca ampetencia 
inversora, la importancia estratégica para el área de la banca espa~o la '~~.  el bajo grado de 
bancarizaciwi, la debilidad del negocio tradicional y la redudón de los márgenes en los paises 
industrializados, la existencia de márgenes de intermediación, la posibilidad de reducir por 
parte de los bancos españoles los costes operativos y aumentar la rentabilidad y la alta 
segmentaci6n del negocio bancario ~atinoamericano'~ en el que el sistema financiero espariol 
tiene una gran experiencia de actuación. 
La intemaaonalizaáón de la banca espaiida cmcentmda en las operaciones de 
adquisicidn que han hecho los dos principales bancos, BSCH y el BBVA. antes y después de 
realizar sus procesos de fusión, comenzaron con su implantación en economias de tamaiio 
intermedio (Chile. ~ r~en t ina '~ ' ,  Colombia, Peni, etc.). De cara al nuevo milenio se empieza a 
observar el interés de estos por las grandes economías como son MBxico; a travbs de las 
IR' La fallida megafusión en el sector de la electricidad de comiems de 2001 se debió a las condiciones 
de desinversión que el  gobierno impuso para su aprobaciiin siguiendo las recomendaciones del Tribuiial 
de Defensa de la Competencia. 
1110 Garcia Frutos, A. E. Op. Cit. 
IR7 Estas son algunas de las ventajas de localización que se muestran en el capitulo V de estas tesis. 
1118 Poco desarrollado y fuerte potencial de crecimiento. 
189 Importante a la hora de establecer alianzas y acuerdos con bancos europeos o americanos. 
19(1 Debido a las disparidades de renta per cápita y en el tamaño de las empresas. 
19' La presencia del BSCH se refuerza en el  año 2000 con la adquisición dd 28.2% del Rio de la Plata por 
lo  que paga 975 millones de dólares asumiendo asi el control de la financiera. 
operaciones materializadas en la compra del Grupo Financiero Serfín por parte del BSCH 
(1 560 millones de dólares en mayo de 2000) y Bancomer por el BBVA'*. a través de BBVA 
Probursa (1.850 millones de dólares) y Brasil; a través de la compra del 33% del pnvatizado 
Banespa por un importe de 3.550 millones de d6lares por el BSCH. 
2.3.- Las modificaciones en oropiedad en el teiido emoresarial esoaiiol 
Los cambios m& importantes en b tenencia de la propiedad en el tejido empresarial 
español han venido por el proceso de privatizaciones que se ha desarrollado durante la década 
de los noventa, con espeQal ímpetu desde 1996. y por las fusiones, adquisiciones y los 
intercambios de activos y acciones en los que han participado las empresas espaftolas tanto en 
operaciones de mrte nacional como internacional, especialmente relacionadas con las 
propiedades en América Latina. En la actualidad se busca optimizar la estructura de cada 
empresa, en tanto que su aecimiento se ha basado en una carrera de compras (adquisiciones 
de empresas privadas o participación en privatizaciones) realizada de una forma desordenada 
aprovechando las oportunidades según aparecían. Este proceso que se analiza para el caso de 
la economía espafiola se observa en otras regiones, y entra ellas el caso de América Latina. 
El proceso de privatización en la ecomía  espanola ha sido uno de los procesos más 
impatantes a la hora de redefinir las fuerzas económicas y de poder en la decada de los 
noventa. Se ha caracterizado por ser uno de los más dinámicos dentro de la Uniái Europea en 
especial a partir de 1996. can la aprobaah de un programa global, a tra* del Programa de 
Modernización del Sector Público Empresarial del Estado. La enajenación del sedor 
empresarial @Mico se puede identificar con la segrnda etapa de la reconversión industrial 
iniciada en los años odienta, con la diferencia fundamental que incwpora al sector terciario. 
A contiiuación se muestran los dos periodos sehlando los instrumentos utilizados, las 
empresas privatizadas y los montos recaudados por el Estado. La importancia de observar el 
pmceso de privatizaaón en la economía espaiida radica en que varias de las empresas 
pertenecientes al Estado iniciaron, de forma general tras la enajenación. un proceso de 
intemaonalizaci6n que les ha convertido en empresas de liderazgo regional en America 
Latina. Este ha sido el caso de Telefónica, Endesa. Repsol y Argentana. 
Para comprender el desarrollo de las pnvatizaaones en Espaiia es necesano 
enmarcarlo dentro del contexto de su adhesión a las Comunidades Europeas, en tanto que 
muchos de los elementos directamente relaaonados con el Programa de Privatizaaón como, 
'" Incluso se ha anunciado que este grupo abríra una sucursal en los EEüü para comenzar a posicionarse 
en el mercado hispano & los EEüü. 
134 
por ejemplo, el obligado wmplimiento de los ffltenos de convergencia no mina^'^. la adaptación 
del entorno empresanal a un mercado más amplio y axi una mayor competencia. la 
desregulación de sectores tradicionalmente protegidos, etc han venido influenciados 
directamente por la pertenencia de España a la UE as1 como a la UEM Sin embargo. no hay 
que olvidar que la normativa comunitaria no obliga al desmantelamiento del Estado como 
agente productor, tan sólo a abnr a la competencia todos los sectores prohibiendo el trato 
preferencial para el Sector ~ ú b l i c o ' ~  
El dinamismo de las privatizaciones en España tan sólo es alcanzado por Portugal y 
Hungría en el periodo 1996-1998, mientras que en el periodo 1993-1995 muchas otras 
economías europeas superaron en importancia, según ingresos como porcentaje del PIB. a la 
experiencia española. 
Tabla 11.41 
- -- - 
INGRESOS POR PRlVATlZAClONES (porcentaje respecto al PIE) 









Como se ha setialado con antenondad'". dos de los objetivos básicos de las 
privatizaciones son la redumón de la deuda y del ddficit (objetivos financieros) que a la vez 
resultan ser dos de los criterios de convergencia nominal'". Se argumentalg7 que si bien las 








19' En especial relacionados con las privatizaciones se podnan mencionar la reduccion de la deuda pública > 
y del déficit fiscal en tanto que son dos de los objetivos o de los resultados esperados por la t ema de las 
pf4vatizaciones 
Este aspecto es desarrollado por la Politica de Competencia de la UE, en los articulos 86 y 87 del 
Tratado 
195 Ver capitulo 1 al mencionar los referentes tebricos de las pnvatizaciones IIf, Como condiciones necesarias para la pertenencia a la UEM se exigia tener un deficit fiscal infenor al 
3% y una deuda menor del 60°% del P B  Este último criteno que se flexibilizó aceptando que existiera 
1.4. 
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de Maastricht. sí han sido un instrumento útil en tanto que buscan la creación de un dima 
competitivo y la profundización del mercado'". 
Se pueden destacar dos periodos en la enajenación del Sector Público empresarial en 
España: desde 1985 hasta 1996, bajo el ejecutivo sodalista y a partir de 1996 hasta la 
actualidad, bajo el gobierno del Parttdo Popular 
El gobierno socialista había iniciado timidamente las primeras privatizauones bajo la 
sombra de la contradicción ideológica que esto ~ u p o n í a ' ~ ,  con la llegada al gobierno del 
Partido Popular, se acalera y dinamizan las operaciones de enajenación de las empresas 
públicas al no existir impedimentos de tipo ideo16gicom. 
La legislación espatiola no incorpora ningún impedimento legal para llevar a cabo la 
enajeiiación de empresas que están en manos del ~ s t a d o ~ .  Sin embargo. en 1995 se 
apmeban dos leyes que modifican el panorama legislativo de forma que se incrernenta la 
agilidad para la toma de la decisión de privatizar las empresas públicas. Estos cambios 
normativos permitieron la reestruduraaón del Sector Público Empresarial espatlolzo2 y 
establecer el orden jurídico por el que se enajenaban las empresas con la opción de 
intewención del Estado en detenninadas situacionesam. 
No es hasta la VI legislatura. iniciada en marzo de 1996 con el triunfo del Partido 
Popular, cuando se formula un planteamiento direcio y global de las privatizadones el cual 
queda recogido en el Programa de Modernización del Sector Público Empresarial del Estado 
cuyas bases se aprobaran en el Consejo de Ministros del 28 de junio de ese mismo a h .  
'" Existen discrepancias sobre si el aumenio de la competencia y la profiindización del mercado es tan 
sólo un referente teórico o una evidencia empírica. 
Se recuerda que los origenes de la ideologia socialista suponen la negación de la propiedad privada de 
los medios de producción. S i  bien el socialismo operante en el sistema capitalista diita mucho de 
mantener ese principio, si se conserva la idea de la  intervención del Estado de una forma activa. Entre los 
indnimentos a u t i i i i  se encontrada la existencia del Sector Público E m p r e d  
La base de la ideologia reconoce la supremacia del sector privado como agente económico en el 
sistema y en especial, en la actividad de producción 
Ya la Ley num. 19411963 wntemplaba el supuesto de privatización de una empresa publica 
Posteriormente fueron la Ley General de Presupuestos (4 de enero de 1977) y el Real Decreto Legislativo 
109111988 los que establecian que los actos de adquisición y pérdida de posición mayoritaria del Estado o 
de sus Organismos Autónomos y Entidades de Derecho PUbliw en sociedades mercantiles en las que 
participara mayoritariamente el Estado se awrddan en Consejo de Ministros, no se requeria por lo tanto 
la aprobación de una Ley para la privatización 
A kavb del Real Decreto-Ley 511995, de 16 de julto. que ha dado lugar a la Ley 511996, de 10 de 
enero, se supnme el Instituto Nacional de Induana -M- y el Instituto Nacioaal de Hidrocarburos -M- 
y aparece la Agencia Industrial del Estado -ME- y la Sociedad Estatal de Participaciones Industriales - 
SEPI- 
"' Ley 511995, de 23 de marzo, y desarrollada por el Decreto 152511995, de 15 de septiembre 
Algunas de las medidas que se aprueban son. 
La modificaaón de los artículos 103 y 104 de la Ley de Patrimonio del Estado de forma que 
se establece que la enajenación de títulos propiedad del Estado se hará de acuerdo con el 
artículo 6 3 de la Ley General de Presupuestos del Estado. es deur con la mera 
autonzaabn del Consejo de ~ i n i s t r o s ~  
La disoluuón del Gmpo Teneo de forma que sus activos y pasivos pasan a la Sociedad 
Estatal de Partiupauones lndustnales (SEPI) 
La creación de la Sociedad Estatal de Partiapauones Patnrnoniales (SEPPa) 
La aprobaaón del Real Decreto-Ley 1511997, de 5 de septiembre. el cual suprime la 
Agencia Industrial del Estado -AIE- transfinendo sus derechos. obligauones y 
partiupauones a la Souedad Estatal de Partiapauones lndustnales -SEPI- 
La creaci6n del Consejo Consultivo de Pnvatizaciones -CcpaOS-. 
La situacibn por lo tanto como consecuencia de las modificaciones anterionnente 
citadas es la existencia de un único holdingm (SEPI) CUYO principal objetivo es hacer viable la 
enajenación del sector público empresarial. 
Las primeras experiencias privatizadoras de la segunda mitad de los aitos 80 se 
justificaron porque el tamaño de las empresas era insuficiente para alcanzar economias de 
escala que las hiciera competitivas en los mercados internacionales. fueron en &a medida 
enajenaciones impuestas por el la dinámica del mercado de Seat y Enasa-. Es deur 
primaron los objetivos de tipo econdmico, como elevar la eficiencia en los procesos productivos 
entre otros elementosm7. Este proceso tuvo costeszm para el Estado, de forma que se puede 
destacar que no se persiguieron objetivos financieros de igual forma que no se hacia por 
motivos politicosm 
La pnrnera etapa del proceso pnvatizador (19851 995) se realizó básicamente a travbs 
de subastas o ventas directas con una participauón minoritaria de la enajenauón de empresas 
públicas a través de ofertas públicas de ventas (OPV) 
'04 Se pone así fin a las wntrovexsias surgidas a principios de la década relacionada wn la interpretacion 
del artículo 103 de la Ley de Paüimonio del Estado (LPE) en el que se recogía la necesidad de aprobar 
una Ley para la venta de empresas publicas. 
lo' Ver al respecto el Capitulo 1. 
2M En cierta medida se vuelve a una situación similar a la de 1981 en tanto que existe un único holdina. la  
diferencia está en el objetivo y es que mientras el INI habia nacido de la necesidad de reforzar la industria 
en una situación de autarquia. la SEPI busca la privatización en un contexto de globalidad. 
207 Ver el capitulo 1 en referencia a los objetivos de privatización. 
208 Aunque se reconoce la dificultad para evaluarlo se han estimado 76.000 millones de pérdidas en el 
periodo 1985-1994 según Comin. F: "La empresa publica en la Espaih memporhea: formas historicas 
de organización y gestion (1970-1995)". Documento de trabajo, núm. 9505. Fundación empresa Pública. 
Julio de 1995. Citado en Gamir, L.: Las ~rivatizaciones en EsDaM. Madrid, Pirámide. 1999. PBg. 103. 
'O9 Ya se ha hecho mención a la contracción ideológica que la implementación de un proceso de 







La utilización de la subasta o la negoaaaón como mecanismo de venta haaa mhs 
dificil la enajenación de las acciones por lo que se optó por la venta de activos en tanto que el 
mercado de capitales espatiol no estaba lo suficientemente desarrollado y la entrada de nuevos 
valores a la Bolsa hubiera introducido desequilibrios importantes. Es decir que la gran mayoría 
de privatizaciones se realizaron fuera de los mercados de capitales, es decir no se utilizaron 
Oferta P"blica de Venta 4PV-.  Desde 1985 se enajenaron empresas públicas del sector del 
textil, genbtica, alimentación, química. electrónica. turismo. aluminio, construcción, automoción, 
et21°. 
De forma menos importante se utilizó, especialmente partir de 19882". la técnica de 
Ofertas Públicas de Venta (OPV) que a travbs de grandes campañas intentan involucrar al 
accionista minorista en la gestión de las empresas publicas, se beneficiaban de descuentos, 
bonos de fidelidad, etc. Este instmmento se utilizó para las pnvatizaciones de Endesa (1988 y 
1994), Repsol (1989, 1992. 1993. 1995 y 1996) Telefónica (1995), Ence (1 995) y Argentaria 
(1993 y 1996) tal y como muestra la siguiente tabla212. Las privatizaciones mas lucrativas para 
el Estado fueron las de Repsol y Argentaria que superaron cada una los 450.000 millones de 
pesetas considerando los distintos tramos en la que se materializaron las compras, que abarcó 
el 58% del capital de Repsol y 75% del capitai de Argentaria. La característica de las 
privatkaciones realizadas a travbs de esta t h i c a  es que involuaa el ahorro minorista. 
canalizado a travBs de la nitermediación de bancos y cajas, que no parlicipa cuando las 
privatizaciones se hacen a trav6s de otras th icas  como los concursos restringidos. 
procedimientos negociados o subastas. 
Para ver todas las privatizaciones realizadas se puede consultar Gamir, L.. Las ~rivatizacimes en 
Madrid. Pirámide 1999 Pág 100-103. Puesto que ninguna de estas empresas tiene una presencia 
importante en América Latina, se considera que esta fuera del objetivo perseguido el análisis de estas 
enajenaciones 
11 1 Antes se habían realizado OPV de importancia menor wmo las de Gesa (1986). Acesa (1987). 
Telef6nica (1987) y Ence (1987) 
"' S610 aparecen las empresas que tienen una importante prexncia en América Latina. 
Tabla 11.42 
Fuente: Gamir, L.: Las privatizaciones en Esparia. Madrid, Pir&mide. 1999. Pag. 104 
En la segunda etapa del procaco de pnvatizaoones (a partir de 1996), las ofertas 
públicas de venta 4 P V -  han sido la técnica utilizada de forma pnnapal para vender las 
empresas más impwtantes del Sedor PÚMico Empresarial espatiol, de tal forma que desde 
1996 a diciembre de 1998 este instrumento supuso un ingreso de 3.4 billones de pesetas para 
el Estado frente a los 0,7 billones de otros m6tod0s~'~. Es decir se dio una situación inversa a la 
del periodo antenor Las realizadas hasta el 31 de diciembre de 1998 relativas a 
empresas con importantes presenua internaaonal en América Latima a trav6s de OPV fueron 
Gas Natural (1996), Telefónica (1997), Repsol(1997). Aldeasa (1997), Endesa (1997), Aceralia 
(1997), Argentana (1998). Tabacalera (1998) y Endesa (1998) liquidando las últimas 
partiapaaones que el Estado tenía a través de la Souedad Estatal de Parüapaciones 
lndustnales -SEPI- y de la Soaedad Estatal de Partiapaaones Pabimoniales -SEPP~-~'  
211 Estos son concurso restringido y procedimiento negociado, conarrso restringido, subasta, venta directa 
negociada. amortizaciones de uipitai, ampliaciones de capital 
'14 Para ver todas las pnvatizaciones realizadas se puede wnsultar Gamiu, L Las nrivatizaciones en 
-. Madrid, Pirámide 1999 Pag 118-121 
6 .  En los casos de Telefónica. Argentaria y Tabacalera 
Tabla 11.43 
- - 
EMPRESAS PRIVATIZADAS A TRAVÉS DE OPV DESDE JUNIO DE 1996"' 
Ilmwfte. millones d 
. . .  I Ipo'kta; 
Gas Natural 1 3.811 1996]lnstnucion(il 12.75 insütucional 1 35.873 
21.91 1997(lnst'¡donal y 12,6 inr6hidonal 605.297 
Fuente: Gamir, L.: Las privatizaciones en Espaiia. Madrid, Pirámide. 1999. Pag. 114120 
Las diferemaas principales que se pueden mostrar entre las OPV llevadas a cabo en 
los dos periodosz1' se centran en que en el segundo periodo se han realizado privatizaciones 
totales2", las operaciones han sido de una mayor tamano relativoz19 y se ha dado una mayor 
partiapación de g ~ p o s  minonstasPO. 
Las técnicas marginales utilizadas fuera del mercado de capitales invducraron a 20 
empresas en el periodo 19%-1998 lo que supuso unos ingresos de 700.000 millones de 
pesetas al Estado. Los mecanismos utilizados han sido: (1) concursos resbingidos y 
procedimiento negociado -por ejemplo Elcano, Infoleasing, lnima o Pasa-, (2) concurso 
restringido -Retevisión (lb, (3) subasta -Ti .  Cornesa, Serausa o Retevisión (11). (4) venta 
direda negociada -Enagás. Produdos Tubulaes, Sodical o Surgidinic Plus-, (5) 
amortiraciones de capital -Aceralia o Endesa- y (6) ampliaciones de capital -Acerali, 
~etevisión-m. 
216 Habría que incluir las privatúaciones de Aldeasa en septiembre de 1997 y Acedia en diciembre de 
1997. 
'" El punto de corte está m el Acuerdo del Consejo de Ministros de 26 de junio, por lo que la última 
privatización de la primera etapa es la de Argentaria-% y la primera de la siguiente es la de Gas Natural- 
96 - -  
218 Como excepcidn esta el caso de Endesa-97 que se privati& en varios tramos 
219 El tamaño medio ha pasado de 133.000 en el periodo 1985-199s a 376 000 millones de pesetas en el 
odo 1996 a 1998. 
%;I promedio del pormtaje de tramo minahuio sobre el total de la operacidn pasa del 48% a1 6%. 
respecto a la demanda generada en los tramos minoristas se pasa de 294 O13 millones de pesetas a 
3 347.353 y finalmente el importe medio de las peticiones de los minoristas pasa de 877.393 pesetas a 
3 233.382-estas cifras hay que utilizarlas w n  cautela ya que se suelen reaüzar peticiones superiores a las 
deseadas- 
ni Gamir, L.. Las orivatizaciones en Es~aña. Madrid, Pirámide 1999. Pag 136-143 
Se detallan las operacioneszn que resultan de interbs en tanto que las empresas 




EMPRESAS PRIVATIZADAS POR METODOS DISTINTOS A LA OPV 
Emoresa 1 Caoital 1 Aiio 1 M&todo 1 Im~oite. millones 1 Comorador 
Todas las privatkaúones mencionadas conllevan un cambio en el mapa empresarial 
espariol habiéndose trasladado el centro de decisión de empresas claves en sectores 
estratbico, como las telecomunicaciones (Telefónica), la energía (Repsol, Gas Natural y 
Endesa) y también los servicios financieros (Argentaria), desde el plano publico al privado. Esto 
supone una nueva forma de gestión, en tanto que, al menos desde un punto de vista teórico, 
en el primer caso (propiedad pública) se deben perseguir benefiaos sociales y, en el segundo 
(propiedad privada) beneficios financiems, lo que ha mlievado importantes modficaciones en 
sus estrategias empresariales eníre las que se addanta la importancia que tomara la presencia 
internacional para alcanzar puestos de liderazgo regional. 
Enagas 
TlSA 
2.3.2.- Fusiones. adauisiciones e intercambios accionar&le9 de las mulUnacionales 
esDamks 
Las fusiones, adquisiciones y los intercambios accionariales son utilizados por las 
empresas como mecanismos para afrontar los retos competitivos derivados de los cambios 
estructurales, liberalización, cambios en las pautas de consumo, privatizaciones, etc. que se 
han venido produciendo en la Mima década. 




La última ola de fusiones y adquisiaonesm comenzó en los Estados Unidos y el resto 
de los paises desarrollados dominando por el sector industrial, seguido de la banca y los 
seguros Se caradenzaron por sus altos montos y su carácter transfrontenzo y la importancia 
que iban adquiriendo los intennedianos financieros y las nuevas t6cnicas de compra como las 
OPAs. De una forma tardía. EspaTia se incorpora de pleno a esta tendencia mundial en los 
arios noventan4 
122 Para ver todas las operaciones ver Gamir, Op. Cir. Pág. 136142. 
213 Las fusiones no son un hecho novedoso. Para ver los distintos petiodos ver Sena Salvador. V y 
G ó m ~  Albero, M.A: "Evolución y distribución sectorial de las fusiones de empresas españolas" en 
Boletín de Información Comercial Esoañola, núm. 2658, Del 3 al 9 de julio de 2000. Pág. 3343. 
124 La auge de los 80 fue apoyado iustitucionalmente por la Ley 76/1980 sobre Régimen Fiscal de las 
fusiones. por las que se podía desgravar hasta el 99% de los impuestos inherentes a la concentración El 
objetivo era evitar la atomización del sistema empresarial. Esta ley cambia al tener que asumir la directiva 
1998 
1997 
Venta direda negociada 








Las fusiones y adquisiciones realizadas en la economia espat'ida, ya sea en tdrminos 
de compras o ventas, no representa un porcentaje muy importante en la m o m i a  mundial, 
hedio que no es de extraliar dado el peso ecwiómim del país. En la decada de los noventa se 
ha rqistrado ma tendencia a la alza en el ponentaje que en referencia al total suponen las 
compras realizadas por empresas espailolas espeaalmente importantes desde 1997 como 
consecuencia de las operaciones realizadas por las transnacionales en LatinoamBrica. No 
solamente su peso es marginal en referencia al total mundial, sino también en referencia a la 
Uni6n Europea donde, si se observa desde la perspectiva de las mmpras. ocupa el quinto 
puesto con un 4,6456 del total comunitario en 1999 después del Reino Unido (42%). Alemania 
(16,69%). Francia (16,67%) y Holanda (9.73%). 
Tabla 11.45 
Fuente UNCTAD 
Sin embargo, se observa algún hecho interesante como es el caso de que la 
adquisici6n de YPF realizada por Repsol en 1999 aparezca en el rank!ngP5 de operaciones en 
la novena posición considerando el periodo 1987-199p teniendo en cuenta tan &o el 
desembolso de 13.158 millwm de dolares pagados al Sector ~ r i v a d o ~  
Comunitaria 901434lCEE y se modifica por la Ley 2911991 posteriormente sustituida por la ley 4311995 
del Impuesto de Sociedades El nuevo marca busca la neutralidad fiscal 
Según la información de la UNCTAD WCTAD 
. . .  
wm and develooment. UNCTAD,_Uníted Nations 2000 Pág 134 
=a sexta de 1999 
"' Con parte de la privatizacion se pagaron al Estado ergentina otros 2 01 1 millones de dólares 
Si se induyen las adquisiciones realizadas por compras de empresas privatizadas. 
distintas empresas espaiiolas se e m t r a n  en los primeros puesi08 del ranking. En el periodo 
1987-1999 se encuentra la adquisición de Telesp (Telebras) por 5 . m  millones de dólares en 
1998 a través de grupos inversores controlados por Telefónica, de YPF por Repsd por un 
importe de 2.01 1 millones de dólares en 1999. de Entel Peni por el que Telefónica pagó 2.000 
millones de dólares en 1994, de la Compañia de Elec&iudade do Estado por parte de un grupo 
inversor por 1.600 millones de dólares en 1997 y la adquisiaón de Condesa en 1997 por 
Endesa a través del pago de 1.200 millones de dólaresm. 
Desde la perspectiva nacional y en el contexto macroecon6mico, la evolución de las 
adquisiuones y fusiones en la economia española se reflejan a través de los registros en las 
bolsas de Valores espaliolas. Se muestra con espeual detalle las realizadas en las dos de 
mayor importancia, las de Madrid y Barcelona. 
Casi la totalidad de las fusiones que se han realizado en el mercado espaliol se han 
hecho a travbs de procesos de absorción y, en un porcentaje minoritario, aunque con una 
importancia creciente (han pasado del 1% en 1990 al 2,5% en 1998) a través de mecanismos 
de wnsütuah. 
Tabla 11 46 
EVOLUCI~N DE FUSIONES 1990-1998 
de las fusiones de empresas españolas" en Bdetin de Infonnacidn Comerctal 
EspaMa. núm. 2658, Del 3 al 9 de julm de 2000. Pág. 38, sobre la base del Registro 
EVOLUCIÓN DE FUSIONES 19901998 
12' Según los datos de UNCTAD World Investment ReDorl cross-border meneer and awuisitions and 
develooment. UNCTAD..United Nations 2000 Pág. 134 
Número 
F por absorción 
F por consldución 
Fuente: erra Salvador, V y G6mez Albero, M A "Evoluuón y distribución sectorial 
de las fusiones de empresas españolas" en Boletin de Infomaaái Comemal 
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En la Bolsa de Valores de Madrid, en el penodo 1994-1998, los sectores mds 
didmicos fueron la mnstnicción (34.8% en el periodo 1994-1998) y la alimentación (21.7%). 
Tabla 11.48 
FUSIONES EN LA BOLSA DE MADRID 1994-1998 
INú. Operaciones 1% IModalidad 
Alirnentanón 1 5 1 21 71 4 A  1C 
~ ~~~ I - -... .... .-  
t ~ a n w s  Y financieras 1 2 1 8.71 A 
~ ~- 
dirtribución seciorisl de' 1 ~ r  nisionas de empresas espaiiolas* e; 
Bdetin de hfon&ió Comercial Española, niim. 2658, Del 3 al 9 de 
julio de 2000. PAg. 40, sobre la base de la información suministrada 
por la Bolsa de Madrid 






Papel y artes gráfms 
Total 
En el caso de la Bolsa de Valores de Barcelona en el periodo 1989-1998 se manifiesta 
la importanaa del sector de los cementos y los materiales de mnstrucci6n (13,2%) y los bancos 
(1 1.32%), con una importanaa ligeramente infenor para el caso de los seguros (5,66%) y las 
























22A, 1 C 
Tabla 11.49 - 
FUSIONES EN LA BOLSA DE BARCELONA 1909-1988 
INumemde 1% [Carácter /Modalidad 
Las perspectivas de futuro respecto a las fus~ones y las adquisiciones son favorables a 
que se mantenga su expansión. Se detectan aspectos similares a los encontrados en el 
contexto americano de finales de los 80 ('boom' de fusiones en EEUU). wmo el descenso de 
los tipos de interés y el incrementos de los valores bursátiles, ademds de otros elementos como 
las nuevas expectativas introducidas por la desaparición de las barreras naaonales en la Unión 
Europea. la llegada del euro y el incremento de la cornpetitividad del sistema finanaero, as¡ 
como la liberalización de distintos sectores económicosPg 




36 A. 17C 
situaaón en el plano de realización de fusiones y adquisiuores entre empresas en la década 
Fuente: Serra Salvador, V. y Gómez Albero. M.A.: "Evolución y distribución sectorial de las 
fusiones de empresas espaiiolas" en Boleiín de Información Comemal Espaiiola. núm. 2658. Del 
3 al 9 de julio de 2000. Pág. 41. sobre la base de la información suministrada por la Bolsa de 
Barcelona 
Nota: A: Absorciones. C: Fusión por wnstilución 
Sociedades de cartera 
Sociedades incersión mobiliaria 
Textil 
Total 









presenaa en América Latina se desarrollan tras esta fecha (1998), tanto en el sector financiero 




49 horizwitales y 
4 cnnglomerados 
que dio lugar a la apanuón de dos grandes grupos financieros, BSCH y BBVA, wn un tamaño 
que les permita ajustarse a los retos de un espauo monetario Único, como en el sector de los 
hidrocarburos liquidos con la adquisición de YPF por parte de Repsol en busca de la 
wmplementación en las distintas actividades del negocio petrolerom0. 
Pero no sólo se están registrando grandes fusiones (o adquisiciones) entre empresas 
dando lugar a nuevos cperadores como han sido los casos de los dos grandes bancos, el 
Banco Santander Central Hispano y el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria. entre nacionales, o 
Repsol-YPF entre una empresa nacional y otra argentina, si no que el proceso de 
reestructuración del tejido productivo espatiol se esta dando también a través de intercambio 
de participaciones accionariales, adquisiciones de paquetes de acciones así como a través de 
acuerdos estratégicos. 
Las participaciones accionanales cruzadas muestran la interrelación entre las 
empresas de la economias espafiolan'. Globalmente se observa una participación de 10s 
bancos en las empresas de otros sectores productivos, especialmente en las empresas que 
han comenzado estrategias de expansión internacional fuertemente orientadas hacia América 
Latina. En el caso de las empresas de energía se muestran corno ejemplo Endesa, con control 
de La Caixa(5%). Caja Madrid (4.9%) y el BBVA (2,3%), Iberdrola, donde opera el BBVA (9,5%) 
y el BBK (5%), Unión Fenosa. con el BSCH (1 O%), la Caixa de Galicia (6%) y el Banco Pastor 
(4%). Otros caso son Gas Natural, con control de La Caixa (25%), y Repsol y Telefónica, con 
participaciones del BBVA y La Caixa y Telefónica. 
Es decir. visto desde la perspectiva de los grandes bancos. principalmente el BSCH y 
el BBVA, se observa como se f m n  dos grandes bloques encabezados por dichos grupos 
financieros. líderes en el mercado nacional espanol y que a través de una dinámica de 
internacionalización de las propias empresasm se han convertido también líderes en América 
Latina. Estos muestran su interés por tener presencia en el resto de actividades que cuentan 
con una importante presencia en Ambrica Latina como ya se han mencionado, como son, por 
ejemplo empresas elbctricas participadas por el BBVA como son Acesa (5,17% del capital 
social). Endesa (2,3%) e lberdrola (9,5%) o participadas por el BSCH como Unión Fenosa 
(10%) y Cepsa (20%). También los bancos tienen presencia en las petroleras (el BBVA 
participa en Repsol -9,g0h-) o en la telefonía (el B B V A ~  cuenta con participaciones en 
229 Serra Salvador, V. y Gómez Albero, M.A.: "Evolución y distribución sectorial de las fusiones de 
empresas espaiíolas" en Boletín de Información Comercial Es~afiola, num. 2658, Del 3 al 9 de julio de 
2000. Pág. 33-43. 
230 Aunque de forma mas completa se vera en el capitulo IV, con esta adquisición la nueva empresa que 
ha surgido tiene una estnictura de sus negocios (explotación y producción -aportación de WF- asi como 
refino y marketing -aportación de Repsol- que se ajusta más a la estructura de las otras grandes petroleras. 
23 1 Los datos se muestran en las tablas siguientes, en especial en la tabla 11.50. 
232 Es deir no sólo participan en el control de empresas wn fuerte presencia en América Latina wmo las 
anteriormente citadas, sino que los propios p p o s  financieros tienen inversión extranjera directa en la 
re ión en el sector financiero. 
2 3 Y  El BBVA y Telefónica tiene firmado una alianza estratégica desde febrero de 2000 que hasta el 
momento no ha sido muy dinámica cumpliendo tan sólo algunos de los objetivos propuestos como la 
wlaboraci6n en el Movilpago (sistema de pagos a travks del celular) o la participación de Terra en Uno-e 
.- 
Telefónica 8,2%- y el BSCH en Airtel -30.15%-). Se observa que sin excepciones, los dos '5 
, E  
grandes bancos españoles no tienen presencia en las mismas empresas. lo que indica que se y.- ; i- 
- 
esta mnfomiando un bloque dual que bajo el control principal de las instituciones financieras ~ 
, .> 
fragmenta el funcionamiento del tejido productivo espabl en tomo a la electricidad, el petróleo ,~ ,  . .~,. 
.: 
, . .~  y la telefonia. .. x 
.ir: 
I 
PARTICIPACIONES DE LOS GRANDES BANCOS EN 
EL TEJLDO PRODUCTIVO ESPAÑOL 
BSCH 




1 Acna . Endesi . Iberdrola I 1 Repsol 
Teléfonica 
Iberia 
En el caso de los bancos de un tamatio menor, tan sólo La Caixa y Caja Madrid, 
muestran una partiupauón relevante en otras empresas de la economia espariola, de forma 
que partiapan en el sector de la electriudad (a través de Acesa (25,7%). Endesa (5%) por parte 
de La Caixa y de Endesa (5.01%) para Caja Madrid), del gas (La Caixa a travds de su 
partiupaaón en Gas Natural -25%-). el petróleo (La Caixa patticipando en Repsol -9,9%-). en 
las telemmunicaaones (Telefónica -5%- es participada por Ls Caixa). También hay presencia 
, en sectores donde las empresas espanolas también tienen presencia en Arnenca Latina. 
aunque en unos montos infetí0res mmo es el caso de los transpwtes aéreos (BWA partiupa 
en lbena -7.3%-) y en la hosteleria (Caja Madnd partiapa en NHHoteles -5%-)= 
Destaca también el intercambio de participaciones acdonariales entre empresas que 
pertenecen al mismo sector pero de nacionalidades distintas. Es el caso de lberdrola 
participada en un 2.5% por EDP (portugalP5) y en un 4.5% por Tractebel (Bélgica y 
Luxemburgo). Repsol con la participación de Pemex (MBxico) en el 5% de su capital social. En 
el caso de Telefónica este hecho es mínimo con tan sólo una minima presencia -1,5%- de 
-banco por internet del BBVA- En abril de 2001 se intenta revital¡ este acuerdo a través de la fus~on 
de los centros de atención telefónica 
'Y Para ver más detalle ver la tabla siguiente 
''* El Estado es propietario del 32.8%. 
Portugal Telecom (~or tuga l )~ .  Desde la perspectiva contraria, es decir la participación de 
empresas espafiolas en operadores comunitarios. destacan como ejemplo la compra por parte 
de lberdrola por un valor de 1.145 millones de dólares de REMU, la distribuidora elbctrica 
Utrecht (Holanda) asi wmo el interbs de Endesa en intercambiar activos con ENEL (Italia), 
EDF (Francia) y ~ u e p  (Francia). Se han suscrito acuerdos estratégicos entre lberdrola y EDP 
(Portugal) en 1998, Repsol y EN1 ( l t a ~ i a ) ~ .  
0t;a evidencia que se pueden poner de manifiesto, aunque hasta la fecha no se ha 
materializado pem si se han hedio publica. es el interés de lberdrola en la adquisición de 
acciones de Viag y ~nvia* (Alemania) hecho que será posible debido a las desinversiones 
que V i  tendrA que hacer al materializarse la fusión con Veba. 
Este hecho evidencia que la reestructuración del sistema productivo que se está 
registrando en España podría transferirse a la Unión Eumpea. Es dear la reordenación del 
tejido productivo pasaría a tener una perspectiva comunitaria olvidando los referentes nacional 
que aún hoy persisten. 
No 5610 se registran casos en los que las empresas financieras o dedicadas a las 
mismas actividades que las empresas participadas forman parte de la gestión de las 
multinacionales espaliolas con presencia en Latinoamérica, sino que también se registran 
cruces empresariales entre empresas de sectores complementarios como sería el caso del 
petráleo con el gas y la electricidad, así como la distribución de aguas y la electricidad. Este 
hecho se pone de manifiesto a travbs de la participación de Endesa en Aguas de Barcelona. de 
Repsol en Gas Natural. y finalmente de lberdrola y Endesa en ~ e p s o ? ~ .  
236 Esta relación se afianza con el acuerdo para la gesnón conjunta de los servicios de telefonia celular en 
Brasil. 
SU antigua denominación era Suw Lyonnaise des Eaiu 
'" La firma de este acudo fue muy polémica ya que era considerado como una cuestión de Estado en 
tanto que el gobierno español mantiene la golden share sobre Repsol y el 36% del capital de EN1 es del 
fobiemo italiano 
39 Está controlada por la empresa RWE (eléctrica) de Alemania 
Para ver más detalle ver la tabla siguiente 
PARTICIPACIONES DE LOS GRANDES 










Recientemente se esta mostrando un creciente interés de las empresas de energia. 
especialmente eléctricas, por las redes de telefonía. Este hedw radica en la existencia de la 
posibilidad técnica de transmitir servicios de telecomunicaciones a través de las redes de 
distribución de energía a dientes finales. Endesa España a través del programa Power Line 
Communications (PLC)~~'  investiga cual es la viabilidad económica de este nuevo negocio que 
el avance tecnológico La importancia de este hedio no es fácilmente calculable y 
ayuda a explicar el volumen de inversión que las eléctricas estan realizando en el sector de las 
telecomunicaciones. Algunos ejemplos en los que m u l t i ~ ~ l e s  spaíiolas del sector 
eléctrico se han interesado por empresas de telecomunicaciones en América Latina son2": 
La participación de Endesa en el 100% de Smartcom PCS (ex-Chilesat Telefonía 
~ e r c o n a l ) ~ ~ ~  desde el año 2000. 
La participación de lberdrola en el 1,7% de Telefónica do Brasil (1999). el 1.4% de Tele 
Sudeste Celular (1998), el 11.9% de Tele Leste Celular Participacoes (1998), del 7% de 
Consorcio Tele (1998) y del 19% de Navega.com. 
24 1 En Chile se han desarrollado estudios similares por la Compailia General de Electricidad en asociacion y=, 
con empresas extranjeras que desarrollan nuevas tecnoiogias. 
142 Se hace a traves de pmebas experimentales en 50 domicilios de Barcelona durante un año .* 
suministrándoles servicios de telecomunicaciones sin ningún coste a través de las conexiones eléctricas 
14' Según la informacion de l a  base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la  
División de Desarrollo Productivo y Empresarial de la CEPAL, Naciones Unidas. El dinamismo de este -S: g fenómeno imposibilita que esta información este actualizada a fecha del día de a lectura de esta tesis 
,,!, 
doctoral. <J. ~ ~ 
244 La importancia de esta compañia es que se está utilizando como experimento para ver las posibilidades ;.. 
de desarrollo de la telefonia móvil de tercera generación. 
Tabla 11.50 
- 




Royal Bank of Scotland: 2% 
Aguas de Barcelona 
BBVA 1 Nippon Life: 1% 
1 Generali: 1,496 
Endesa 1 La Caixa: 5% 




BSCH Societe Generale: 3% 




Telefónica 1 BBVA: 6.2%'- 






1   ha se Manhattan: 9% 
Fuente: Diario ExpansMn. www.aansion.s y aduali ido y corregido según infomacbn publicada en 
diarios económicw. 
C a i i  Galicia: 6% 
Banco Pastw: 4% 
Repsol YPF: 45% 
La Caúca: 25% 
BBVA: 9,5% 
BBK: 5% 
Las parliapaciones cruzadas de las empresas de mayor tamalio en la economía 
espafiola se definen en la tabla 11.51. mostrándose los datos de los casos anteriormente 
mencionados. 
"' El gobierno que cuenta w n  la potestad de vetar incrementos de participaciones en empresas 
privatizadas que supongan mas del 1% a través de un decreto de 19% ha autorizado que se incremente 
hasta un 15% la participación de La Caixa en Repsol 








El proceso de reestructuración respecto del reparto de la propiedad de las empresas 
sobrepasa la las fronteras del tejido empresarial nacional pudiéndose analizar este fenómeno 
desde dos vertientes. En primer lugar. en el marco geográfico en tanto que las empresas se 
internacionalizan controlando empresas ubicadas en distintos lugares del mundo, en este caso 
se ve la participación de empresas españolas en los procesos productivos de los distintos 
paises de América Latina. En segundo lugar, el análisis se puede ver desde un vertiente ligada 
a la naturaleza de quien detenta la propiedad de los medios de producción, es decir si es el 
sector Público o el Privado. Como se ha observado algunas de las grandes empresas que se 
han internacionalizado han sido recientemente privatizadasz4' y de igual forma una parte 
importante de su expansión hacia América Latina lo han hecho a través de la compra de 
empresas que se enajenaban en América Latina. 
Ede cambio en el control de los medios de producción globales es uno de los 
acontecimientos económicos que de forma más importante está contribuyendo a la redefinición 
de las relaciones económicas y finanáeras nacionales' y también internacionales. El nuevo 
entramado en la pmpiedad de los medios de producción, alcanzado en un ámbito global, y no 
nacional, mmo resultado de las fusiones y adquisiciones realizadas a nivel mundial, han 
debilitado antiguas estructuras de poder económico nacional. dando, como resultado de ambos 
procesos, un escenario en que los intereses nacionales dependen más de los de las empresas 
multinacionales y de las economías más fuertes2? 
"' Endesa, Argentaria. Telefónica, Repsol y Gas Natural 
248 Banespa. YPF, Ente1 Peni, Companhia Enqética de Pemambuco, Tele Sudeste Celular. Condesa. etc 
Estos son los casos por los que se pagaron más de 500 millones de dolares 
219 Garcia de la Cnu, J.M. y Sánchez Diez, A .  Privatiraciones y politica de desarrollo en América 
Latina" 2' Reunión de Economia Mundial (REM). Departamento de Economía. Facultad de Ciencias 
Económicas y Empresariales. Universidad de León. 26 y 26 de mayo de 2000 
CAPITULO 111. REFORMAS ESTRUCTURALES EN AMÉRICA LATINA: 
LAS PRlVATlZAClONES Y LA FLEXIBIUZACI~N DE LA 
LEGISLACI~N DE INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA COMO 
MECANISMOS DE ATRACCI~N DE CAPITALES. 
En este capitulo se analizan los aspectos económicos e instituáonales que se han 
considerado como fundamentales a la hora de explicar la llegada de capital productivo español 
a la región latinoamericana. En primer lugar las reformas estmcturales que a lo largo de la 
década de los noventa se han implementado en América Latina siguiendo pautas comunes 
aunque m diferenciaaones nacionales. Entre ellas se destacan lcm procssos de privatización 
en tanto que tiene una vinculación directa con la llegada de capitales extranjeros y, en especial, 
espaiioles. De igual forma se muestra la partiapeción del capital esp io l  en la enajenación de 
las empresas estatales, así como en procesos de fusiones y adquisiciones de empresas 
latinoamericanas. Posteriormente se estudian los cambios legislativos relativos al tratamiento 
de inversión extranjera directa centrándose en una wmparacióm transversal entre los distintos 
paises. 
3.1.- Reformas estructurales en America Latina. 
América Latina ha seguido distintas estrategias de desarrollo en el siglo XX; se superó 
el modelo de desarrollo 'hacia fuera', vigente en los años 20.30 y 40, caracterizado porque las 
exportaciones eran el motor del crecimiento y por la existenaa de una economía dual - el 
mercado nacional poco desarrollado y el mercado orientado haga el exterior afirmando lo que 
~aletto' denominó ewmmia de enclave -. 
La influenaa de la CEPAL' en los gobiernos de las décadas 50. 60 y 70 en 
Latinoamérica se manifestó en las politicas nacionalas, que se aientaron hacia un modalo de 
desarrollo 'hacia dentro', instrumentado a trav6s de la indus t r ia l i i n  sustitutiva de 
importaciones -El3-. El objetivo de las políticas era la indusírial'ión como condición 
necesaria para mejorar sus niveles de desarrollo4. La estrategia propuesta era produar en el 
interior de las naciones los productos que se importaban comenzando por las producciones de 
1 
2 
Cardoso, F. y Faletto, E. kmdencia v desarrollo en América Latina. México. Siglo XXI Ed. 1969 
Un evolución de cuáles hao sido los aportes de la CEPAL al desarrollo de las economias 
latinoamericanas se puede ser en Bielschowsky, R.: "Evolucion de las ideas de la CEPAL" en Revista de 
la CEPAL, núm extraordinario S0 años. Octubre de 1998. Santiago de Chile. CEPAL. Naciones 
Unidas. 1998. Pág. 21-46. 
' A l  respecto existe una amplia bibliografia entre la que destaca Sunkel, O. Y Paz. P: El subdesanollo 
latinoamericano v la tmria del desarrollo. Madrid, Editorial Siglo Veintiuno Editores. 1976 
Hay que poner de manifiesto el hecho de que en estas décadas se hacian referencias explicitas al: 
desarrollo; posteriormente, durante la d d a  de los 80 y. desde las vertientes neoclásicas. tan sólo se hace 
referencia al crecimiento, el c d  se entended que generarir espontámamente desarrollo. Esta diferencia 
bienes con menor valor atiadido. y en la medida que el sistema productivo lo fuera permitiendo, 
ir sustituyendo las importaciones de los bienes con un mayor valor aiiadido. Dada la restricción 
de que la gran mayoria de los paises constituían mercados pequeiios, se potenciaron las 
zonas de integración5 como una alternativa para alcanzar mercados extensos que la pditica de 
sustitución de importaciones requería. En última instancia se buscaba cambiar las pautas de 
inserción internacional de las economias latinoamericanas, consideradas periféricas y 
dependientess. 
El modelo fracasó ya que incwporaba un circulo viuoso que no fue tenido en cuenta. 
Para producir los bienes por el sistema productivo nacional se hacian necesarias crecientes 
importaciones de bienes de capital (ya que en las primeras etapas no se podían producir 
internamente) que no podían ser financiadas, en tanto que la obtención de divisas se veía 
reducida porque los productos, en primer lugar, se orientaban al comercio intrarregional no 
habiendo intercambio de dólares y, en Segundo lugar, porque los t h i n o s  de intercambio se 
deterioraban en perjuicio de los exportadores de materias primas. De una forma paralela la 
existencia de una soáedad dual dentro de los países iatinoaniericanos hizo posible que se 
siguieran realizando importaciones de bienes de lujo dirigidas al consumo suntuoso. Las 
oligarquias latinoamericanas reproducian los patrones de consumo de las más altas dases 
europeas mientras que la gran mayoría de la población sdxevivia al margen de los conductos 
formales de la emomia. 
El modelo ISI no fue capaz de articular los sistemas productivos nacionales de forma 
que en la década de los aiios 70 comienza un desmembramiento de la estrategia de desarrollo 
nacional, aunque no de foma paralela en el tiempo7. Los dioques petroleros de esos anos y la 
gestación de la aisis de la deudas, llevaría a las economias nacionales de América Latina a 
una profunda aisis económica Conocida como la &cada pérdidag. 
deriva duectamente de la influencia del neoestmdutdismo y el  neoliberalismo respectivamente, 
corrientes explicadas en el capítulo 1 de esta tesis. 
' Algunos de los esquemas de integración que surgieron bajo esta orientación fueron la Asociación 
Latinoamericana de Libre Comercio (ALALC, 1%). el Mercado Común Centroamericano (MCCA. 
1%). la &tacion de Libre Comercio del Caribe (CARIFTA, 1968) y el Pacto Andino (1969). 
Queda fuera de los objetivos de esta tesis definir las diferencias teóricas existentes entre la teoria de 
centro-periferia (entre ovos autores, Prebisch) y la teoria de la dependencia (wn diferentes enfoques 
destacan G. Frank, T. Dos Santos, C. Fumdo, O. Sunkel, F.H. Cardoso y E. Faleno). De forma sintética 
se pueden apreciar las diferencias en Bustelo, P.: Temías wntemooráneas del desarrollo &mico. 
Madrid, Editorial Sintesis. 1998. 
' Chile y Argentina son unas de las primeras economías que abandonan el modelo de industrialización 
~stihniva de importaciones, frente a Brasil o Méxiw que persisten hasta los años 80 con dicho modelo. 
En el caso, por ejemplo de Méxiw, se puede tijar 1986 como fecha en la que definitivamente se abandona 
la 1st con la iruegración en el Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio. 
8 Para el análisis de la crisis de la deuda se puede ver: Valle (del). C.: La deuda externa de América 
Latina: relaciones norte-sur Persoectiva ética. Estella (Navarra). Editorial Verbo Divino. 1992 
9 Este término fue utilizado en los informes de la CEPAL y de la OCDE e ilustraba la magnitud del 
retroceso sufrido en materia de desarrollo. De forma w-a se produjeron avances -m este sentido se 
habla de la década de aprendizaje doloroso- relativos a arpectos politiws en tanto que reuipaaron la 
democracia los paises que se habían visto privada de ella (por ejemplo en Argentina -1983-, Uruguay - 
En agosto de 1982 estalla la crisis de la deuda con el anuncio del gobierno de MBxiw 
de la moratoria de los pagos. Algunos de los elementos que se podrían destacar de esta 
decada son: caidas del PIB per &pita. desequilibrios macro8cmhicos agudidos - 
especialmente preoaipantes fueron la inflación y el volumen de fl* de capital que salieron 
del continente -. la creciente obsolescenúa de la planta de capital y de las infraestructuras'', la 
creciente brecha entre la utilización de la tecnología en la región y su eplicación intem9cional. 
el deterioro financiero, el aumento de las tasas de paro y la extensión del sector informal y la 
sobreexplotación de los recursos naturales, entre otros''. 
Junto a estos graves desequilibrios macroeconómicos hubo otros factores que 
impulsaron el cambio del modelo de desarrollo tales como la caída de la productividad de los 
factorest2, los brillantes resultados que venían alcanzando las eamomias del sudeste Asihtico, 
el cuestionamiento de la teoría keynesiana, la influencia de las comentes neoliberales por parte 
de los gobiernos latinoamericanos, inspiradas en las políticas de M. Thacher y R. Reagan, 
encaminadas a reduur el tamaiío del Estado que tuvo como expeheda pionera la apariaón de 
un gmpo de economistas neoliberales más jóvenes a quienes se les pidió participación en la 
gestión y aplicación de las reformas y. finalmente, el ritmo de crecimiento de la economía 
chilena en el periodo 1985-1989 que sirvió de modelo para otras economías. 
Surge el denominado Consenso de washington13. auspiciado por las instituciones 
internacionales, como recetano que contenía las medidas necesatias para sanear la ecmomia. 
A corto plazo se buscaba la estabilización de la economía y el fin del populismo y, a medio y 
largo plazo. la adopci6n de una estrategia de mercado. Las medidas propuestas eranf4: 
disciplina fiscal, cambio en las prioridades del gasto público, reforma trikitaria, tipos de interés 
y tipo de cambio determinados por el mercado, liberalizar el cwnercio y la entrada de capital, 
privatmaón de las empresas p<iblicas, desregulación de los sedaes y garantizar el derecho 
, de propiedad. Básicamente se pueden resumir en dos medidas: promover la estabilización de 
1985; Chile y Paraguay -1989-) y se empezaron a gestar muchos de loa acuerdos regionales que hoy 
existen -se podria destacar por su derivación posterior en el Mercado Común del Sur, los acuerdos 
sectoriales firmados por Brasil y Argentina desde 1985- 
10 Estos hechos estaban asociados a los bajos niveles de inversión 
" Véanse algunas de las publicaciones periódicas de la CEPAL como el Balance preliminar de las 
economías de América Latina, el Anuario estadístico de Am&ca Lath y el Caribe y el Estudio 
económico de América Latina. Todos ellos se publican anualmente 
l2 La productividad del trabajo cayó entre 1980 y 1990 el 2,6% en Argefüina, el 1.1% en Bw3,  el 0,2% 
en Chile, el 1% en Méxiw y el 1.9% en Venezuela, segiin los datos de la CEPAL en CEPAL. Qh 
años de desemwilo 1980-1995 Santiago de Chile CEPAL, Naciones Unidas 1996 
13 Surge a partir de la crisis del consenso keynesiano, de la teoria del desarrollo de los 40 y 50, de la 
influencia de la nueva derecha liberal. de la contribución de la escuela austriaca. momtarha, de las 
expectativas racionales y la escuela de la elección publica El origen del *¡no se debe a Willianson, 1 
Latin American adiustament how much has hao~ened? Washington Institute of Intemational 
Ewnonucs 1990 Igualmente para ver una revisión de dicho Consenso se pwde consultar Williamson, J 
"The Washington Consensus revisited" en Ernrne-mij, L.: Economic and &al develooment into the XXI 
e&wy. Washinton Interamerican Development Bank 1998 y?, 
**  
la economía y reduar el tamaiio del ~stado", que se consideran suficiente para retomar la 
senda del desamilo. Esta idea no es ampa~%da por el neoestructuralismd6 que sostiene que 
muchos de los desequilios tienen su origen en los mercados de factores, siendo necesaria la 
actuación del Estado para superar las fallas y poder generar aeamiento y que Bste se traduzca 
en equidad. 
De forma general, aunque con importantes diferencias en la forma de implementación 
nacional, se empiezan a realizar importantes reformas estructurales que de forma genérica se 
centran en": las politicas antiinilacionarias y de ajuste, las r e m a s  tributarias, la apertura 
awnercial, la liberalización financiera, las privatizaaones, la reforma de los sistemas de pensidn 
y la flexibilizacidn y desregulación del mercado de trabajo. Los caminos elegidos pa los 
distintos gobiernos para implementar las refomas han sido muy variados. En las siguientes 
tablas (de la Tabla III.l a la Tabla 111.7) se describe el desarrdlo de dichas reformas en las 
economias más grandes de América  atina". 
" Willianson, J.. Op cit. 
" Bresser Pereida. L. C: ' L a  crisis de Am&rica Latina. 'Consenso de Washington o a i s i s  fiscal?" en 
Pensamiento Latin&caa~, n8um 19. 1991 Pag. 13-35 
ver capitulo 1. 
l7 Una evalunción de estas reformas para el conjunio de la región se recoge a Ramos, J.: 'Un baíance de 
las reformas neoliberales en Aménca Latina" en Revista de la CEPAL, núm. 62. Santiago de Chile. 
CEPAL, Naciones Unidas. Agosto de 1997. Pag: 15-38, y en Pauaovic, 1.: Growth and reforms Ui Leti 
Amena and the cmibbean in the 1990s. Serie Reformas Económicas, núrn 70. Santiago de Chile, 
CEPAL, Naciones Unidas. 2000. Para ei análisis de casos nacionales se destacan Clavijo, F. y Valdivioso, 
S; Reformas * d n i d e s  v wiííica  mica. el caso d d h  . . .  'w 1982-1999. Serie Reformas 
Económicas, núrn 67. Santiago de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 2000, Heymann, D.: Políticas de 
reforma y wmporimLenio mac1oeu>n6miw: la Argeniina en los noventa Serie Refomw EcoBóniicas, 
mim 61. Santiago de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 2000 y Pasm-Foni, A: Politicas de eaabühi6n 
' y reformas esbuuudes: Paú. Serie Reformas Económicas, núm 66. Santiago de Chile, CEPAL, 
Naciones Unidas. 2000. 
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Tras la puesta en marcha de las reformas estnidwales y el regreso de la democracia 
en la gran mayoría de las ecomías en la década de los n o v d ,  el desenvolvimiento 
económico se caracterizará por grandes logros en sus cuadros maaoea>nómicoon 
observándose una rewperauón en los niveles de crecimiento (salvo excepciones relativas 
sobre todo a los efectos de las cfisis financieras), de afluencia de capitat2B. desaparia6n de la 
hiperinflaaón, control de los déítat públicos y de la deuda, la recuperación en la productividad 
de los factores. etc. 
Los resultados han sido muy diversos segdn los países, pudiendo establecer la 
siguiente dasificaci6na: 
Las economías ganadaas: Chile, Argentina, Bolivia y Uruguay que han registrado una tasa 
de crecimiento mayor en la década de los noventa (media de crecimiento del PIE: 4,4,%) 
que en el periodo 1951-1980 (media: 3.2). 
Las economias perdedoras: Brasil, Colombia, Ecuador, México, Paraguay y Venezuela con 
tasas de creamiento del PIB inferiores en el periodo'1991-2600 (media: 2%) que en 1951- 
1980 (57%). 
Casos no fáalmente clasificables: Costa Rica, República Dominicana, El Salvador, 
Guatemala, Honduras y Peni. 
Considerando las d i i n a a s  entre los conceptos de d e l ' ¡  macroeconómica y 
reformas estructuralesJ0 se muestra, en la tabla 111.8, cuales han sido las experiencias de las 
economías latinoamericanas. 
" Es d caso del Cono Sur-Argentim en 1983, Unaguay en 1985 y Chile y P- en 198%. 
* Véase CEPAL: Estudio em&niw de Amhica Latina v el Canbe. Saniiago de Chile, CEPAL, 
. . Naciones Unidas. Varios eaOq CEPAL: -anluntnar de Las -mias de Am&ica Latina v d 
m. Santiago de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. Varios aHos y CEPAL: ,4nuario S$&&&& 
Latina v el Caribe. Santiago de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. Varios silos. 
*e sentido se o b a ,  en primer iugar, la disminución en la Rigs de capitales y, en segundo lugar, 
la  afluencia de capitales extranjeros atraidos por los procesos de privatización. Esto ha sido 
extremadamente imponante para explicar la masiva prrseacia de capital español co la región. 
Multinacionales espaiíolas, como Tdefónicq Repsol, Endesa, Unión Feaosa, etc, han utilizado la 
enajenación de empresas estatales wmo elemento dderminante para localizarse en las economía 
Latinometicanas. 
" Pata ver las aspeaos maodoiógkm va P d c ,  L: Gmwth and refonns in L,atin Amenca ami tbe 
caribbean in the 1990s. Serie Reformas Económicas, núm 70. Santiago de Chile, CEPAL, Naciones 
Unidas. 2000. La década de los noventa se compara wn el paiodo 1951-1980 ya que la década de los 80 
se considera anormal por los efectos de la ais is  de la dada y porque fue el momento en el que se resliza 
la  transición de un modelo de desarrollo a abo. 
30 Se suele identificar la real i ión de reformas estniarwles con pn>cgos de estabiliión 
macroeconómiws. Pero, sin embargo, hay que wnsidersr que estos son dos coisceptos distintos tal y 
wmo seiíala Rodrik. D.: "Undesianding eumomic policy refomi" Joumal of Ewnomic Literahire. Vol. 
XXXiV. 1996, tomado de Paunovic, 1.: @owth d refonns in Latin Ameics and the caribbean in the 
19901. Serie Reformas Ewnómicas, núm 70. Santiio de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 2000. La 
estabilización mamoeconómica tiene un resuhado inmediato en las variables marroeconómioas tanto a 
I 
Tabla 111 8 
ESFUERZO ESTABILKAWR 
REFORMAS FUERE MODERADO D~BIL 
ESTRUCTURALES FUERTE Argentina, Chile. El Salvedar, 
Perú. Rep UNOU~Y. 
Dominicana Cosía Rka 
MODERADO Bolivia Guatemala, MBxiw. Brasil I <
Paraguay 
DEBlL Colombia. Jamaica Ecuador. Honduras 
1 ~eneruela 
Fuente: Paunovic. l.: "Growth and refonns in Latin America and the caribbean in the 1990s " en Serie 
Reformas Económicas. num 70. Santiago de Chile, CEPAL, Naaones Unidas. 2000. Pág. 27. 
Las reformas estructurales han tenido repercusiones sobre los niveles de inversión 
registrados en las economias En la siguiente tabla se aprecia el efecto negativo a corto plazo, 
es d a r ,  la caída de los niveles de inversdn en la fase de aplimción de las reformas, asi cn-- P 
la recuperación en los niveles de inversión tras los primeros ajusies estructurales, una vez 
se aplican políticas de modernización de la economia. y;. 
Tabla 111.9 
w 
Fuente: Moguillansky. G. y Bielshowsky, R.: lnvenidn v nfwmas ecionbmicas en Am&ca Latina. Chile. 
CEPAL y Fondo de Cultura Ewnómica. 2000. Pag. 33 ;g 
Sin embargo, no faltan las criticas tanto en el propio manejo de las politicas como en el 
hecho de que no se hayan considerado algún otro campo como el social que exigiria la 
necesidad de una segunda ronda de reformas estructurales. Uno de los errores m8s comunes 
que se ha regiskado ha sido la repetición en la puesta en marcha de políticas, como las 
relacionadas con el tipo de cambio o el tipo de inte&s, que en las primeras experiencias 
provocamn graves desequilibrios y cuyo resultado fue ignorado, asi como las oportunas 
advertenaas que tampoco han sido tenidas en cuenta como que 'no se debe devaluar jamás 
cuando se está liberalizando el comercio'. Esto se ha traducido en crecientes déficit 
comerciales, que se han reforzado en el último bienio por otros factores como la caida de los 
precios de los productos básicos (un 38% en 1998 respecto a 1997 incluyendo el petróli 
- 
wrto como a largo plazo. Las reformas estructurales tienen efectos especialmente miawconomicos 
cambiando las reglas del juego para los agentes económiws e introducmdo nuevos incentivos. 
3' Excluye el año 1995 debido a los efectos de la &S financiera. 
32 CEPAL: Panorama de la inserción internacional de América Lafina v@ Caribe: informe 1998. Santiago 
de Chile. Naciones Unidas. 1999 
Este hecho deriva de la alta iniluencia de la corriente neoliberal, la cual no considera la 
i n t d a c i ó n  entro variaMes y persigue metas a corto plam y parcialesg. 
Las reformes no se han traducido en logros sociales? Algunas de las brechas aún 
abiertas hacen referencia a los niveles de pobreza y de inequidad en el reparto de la renta y la 
riqueza. Asi, por ejemplo, el porcentaje de población que vive bajo el umbral de pobreza que en 
el Gran Buenos  ire es^' ha pasado del 13,8% en 1991 al 20.2% en 1996, en Chile del 38,6% en 
1990 al 23,256 en 1996 y en Brasil del 46,3% en 1990 al 43,5% en 1995 o que el porcentaje de 
población pobre en 1996 en Peni alcanzaba la gfra del 43%. Es precisamente este dMut en 
materia social lo que hace necesario que las reformas estructurales desarrolladas desde finales 
de los ahos 80, se den paralelamente a actuaciones que se encaminen a aminorar las grandes 
brechas sociales, que. desgraciadamente. son una característica histórica en Amenca l-atinagB. 
Además se observa una nueva perspectiva del problema en la medida que 'la pobreza 
conserva los estigmas de la &ad subciesairolada y adpuiere los cde la &ad 
moderna"". Esta última perspectiva inmrpwa Iss diferencias, no relaaonadas con la tenenaa 
de riqueza o renta, sino las diferencias de opoitunidadés de inserción que se derivan de los 
distintos niveles de formación. 
Por lo tanto, es precisamente este déficit lo que jusüfica la última estrategia de la 
CEPAL denominada 'Transformación productiva con equida~", que de f m a  tímida. supera el 
mero plano macroeconómico en el que se habían centrado las recomendaciones y 
orientaciones de la política económica de los a iks anteriores. esta estraiegia institucionap se 
" Füench-Davis. R "Esbozo de un planteamiento neoearuc&ralista" en la de la CEPAL. Núm. 
34. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. Abril de 1988. P$g. 38-45. 
Y Muchos son los estudios que existen sobre los implctos de las Refonnas de la década de los novenia en 
las ewnomias latinoamericanas destacando en relación a la smiaci6n social un estudio r d i o  por 
Szekely, M. y Holgat, M. The 1990s m Latio America: anotha decade of oersisieut ¡neau&y. Banco 
Interamericano de DesmoUo. 2001 
35 Las ultimas estimaciones oficiales indican que ia población por debajo del umbral de la pobreza en 
Argentina rondaría en el año 2000 los 15 millones de pasonss de los 37 millones de población total. 
M Aigunas publicaciones que analizan las consideraciones sociales en Latinoamérica son: CEPAL. 
P anorama social de América Latina v e 1 C a n i  . Santiago de Chile. CEPAL. Naciones Unidas. 
Publicación periódica, y CEPAL: La brasha de la cqyidad socípl. Santiago de Chile. CEPAL. Naciones 
Unidas.2000 v los distintos documentos aue wblica la CEPAL dentro de la Serie de Politicas Sociales. 
37 Sslunq P. Riqueza v Dobrezs en na: 1a_68Bilidad de las nitvas a>i¡icas e w ~ c a g .  
MCxiw. Fondo de Cultura Económica v Univasidad de C d a i i r a  1999. P&. 183. 
" Algunas de las ~ublicaciones refBidas a este tema son: fiainzvlber. F.-(~oord.). Transformación 
- 
produdiva con euuidad: la tarea nioritaria del desarmUo de &ca Gina'v el &be en los años 
gwa@, Santiago de Chile. CEPAL. Naciones Unidas. 1990.. CEPAL. E a u i d a d v - f n  
- 
-va: un enfoaue i n t d o .  Santiago de Chile, CEPAL, Naciones un¡&. 1992 que se centra en el 
papel de las políticas públicas y CEPAL: Politicas oars meiorar la inserción en la economía mundial. 
Santiago de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 1995. orientado a analizar las relaciones económicas 
internacionales. Tambien se puede ver: Füench-Daviq R.: "Transfonnacion produdiva con equidad: 
algunos elementos de la propuesta acnial de la CEPAL" En UrrioQ R (Coord): La d o b a l i i ó n  de los 
Editorial: Nueva Sociedad. Caracas. 19% 
Como decW10n instituciooal se puede ver la prgni- de su ~ e t a n o  Ejecutivo en Ocampo. J.A 
Más allá del Consenso de Washinmon: una visión desde la CEPm. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones 
Unidas. 
. - 
'01 ve complementada en los últimos arios del siglo por el Consenso de Buenos Aires (1999) que 
-1 
se centra en el logro de los equilibrios sociales. En este senWo se pueden recordar las 4 
palabras de R. ~a~os* :  
"es fundamental no sblo apoyar la estabilidad macmecunómice y promover el crecimiento 
sustanble basado en los mercados libres, sjno impulsar, a l  mismo tiempo, cambios sociales 
significativos, donde un Estado eñknte deberá continuar jugar& un papel clave. Se trata de 
incluir a los excluidos mejorando la calidad de vida de éstos sin que ello sea? expensas de los 
demás. La idea de que nadie pierda en el proceso de inclusión sociaf , para lo cual se 
requiere, wmu/táneamente, progreso material y progreso sodal. [...] El desafío pfim.pl del 
nuevo milenio en América Latina es el desafio social. La seriedad en el manep ec~ndmico~~, 
unida al impulso de los cambios sociales, fortalecerá la democm5a y permitirá que nuestra 
regidn comience el nuevo siglo con una economía más próspera y una sociedad de ciudadanos 
más digna y justa " 
Esta visi6n liga con las evaluaciones de los procesos de reformas estructurales del 
Banco Interamericano de Desarrollo o el Banco ~ u n d i a f  así como la de la CEPAL, al afirmar 
que 'ya finalizada la primera generación de reformas, era tiempo peni una segunda generaaón 
(focalizada en áreas como la educación y el poder judicial) que habla quedado rezagada"". 
Esta nueva propuesta de la CEPAL -Transformac¡CK, Produdiva con Equidad- busca un modo 
de desarrollo que genere crecimiento económico scwnpañada de equidad. Para ello se 
necesla difundir aumentos de productividad a través de la sociedad, en definitiva lo que se 
tiene que conseguir es que se inserten en la economia el mayor número de personas w n  la 
mayor capacidad para producir. Esto requiere la existencia de poliücas activas encaminadas a 
la formación pcofesional, a la imrersi611, a la adaptación de nuevas tecnologias, mejoramiento 
de las técnicas de gestih, accaso a mercados m tradicionales, etc. La nueva agenda en 
materia de política tendría como puntos davese: el incremento del ahorro manteniendo la 
disciplina fiscal, la reorientación de gasto público con una atenaón especial al gasto social, las 
reforma tributanas, el fortalecimiento de la supervisión bancaiae, mantener la compatitividad 
de los tipos de cambio4', impulsar el comercio intrarregional. favaecer la wmpetitividad de los 
" Deciaracio~ys de R Lagos, todavía anao candidato por la Ckmmia5dn chilena a ks elecciones 
gresidenciales, en la reunion del Consejo de la Internacional Socialista ea Buenos Aires eo 1999 
Se observa una diferencia fundamental wn posturas más radicaies y que proponia ~pturas de los 
sistemas dominantes característicos de los años 60 y 70, que en su expresión más dura se mostraban en 
y p o s  guerrilleros 
a Los equilibrios macroewn6miws, en especial a corto plazo, fue la asignatura pendiente de 
estrumuaüsmo que, sin embargo, sí es considerada por ias wnientes  auralista listas 
" AL respecto se puede ver B a m ~  Mundial The lom march a refonn Ancnda for Laiin America and the 
Caribbean in the next decade Washington 1997 y Banw Interarmicaw de Desarrollo *ID-. Amenca 
Latina tras una década de reforma Promeso económico v social Informc 1997 Washington 1997 
* FfienehDavis, R Macroewnomia wmerno v fin- vara reformar las reformas en America Latina 
Santiago de Chile CEPAL y Mc Graw HiII 1999 Pág 1 
45 Williamson, J "The Washington Consensus revisited" en E m w j ,  L Ewnomic and social 
develooment into the XXl century Washinton Interamencan Development Bank 1998 
46 Para ampliar este tema se puede wnsultar Lrvacic, E y Sáeq S La aipervision bancaria en Amenca 
Latina en los noventa Serie de Coyuntura Num 10 Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas, agosto 
2000 
47 Como se observará en el capitulo V. el riesgo cambio es uno de las principales obstáailos señalados 
tanto por los empresarios wmo por los investigadores, en la actuaüdad y en las perspectivas recogidas 
sectores productivos a hav& de procesos de pfivatizaáón y l ibera l i ión,  garantizar la 
independencia de instiiuciones como los bancos centrales, los tribunales de justicias. las 
agencias tributarias, etc. y, finalmente, incrementar el gasto en educación centrando los 
esfuerzos en la educación primaria y secundariaa. 
Desde una perspectiva más centrada en los retos sociales, las propuestas de la nueva 
agenda de desarrollo de la CEPAL~  tendría sus pilares en establecer una política social a largo 
plazo basada en la educación que permita mejorar la equidad y garantizar la indusión d a l .  
un crecimiento centrado en la generación de empleo y, finalmente. reducir la heterogeneidad 
de las estructuras tanto a nivel de sectores, como de regiones y de agentes. 
Es acá donde toma una importancia fundamental la reforma del ~stado" y el 
reforzamiento -nacimiento desde una postura más critica- de la supranacionalidad democrática 
en los, aun incipientes, procesos de integración, los cuales más allá de ocuparse de la gestión 
inocua de la economía, tomen parte en las tareas de redistnbución de los costes y beneficios 
derivados de los cambios estructurales del final del siglo. '. 
Las diferentes esirategias de de-llo han supuesto que existan diferentes 
concapuones del papel de las inversiones extranjeras en el devenir de las economías 
nacionales. Las inversiones extranjeras de principios de siglo se engloban en lo que se viene a 
denominar economías de enclave, Bstas eran unos núdeos que actuaban al margen del 
desenvolvimiento de las economías nacionales de los países latinoamericanos cuya producción 
estaba destinada al comercio exterior. Se nutrían de tecnología importada que no se transfería 
a otros sectores locales, con mano de obra poco cualificada de origen local y con el control en 
manos de una gerencia extranjera. La caracteristica fundamental con relación al capital era el 
escaso porcentaje de reinversión que se realizaba en términos de capital que salía de países, 
es decir, que el flujo neto resultaba negativa en tanto que de las economias subdesarrolladas 
salía un mayor monto de capital que el que era reinvertido. Se observa. prx lo tanto, que lejos 
hasta el aiio 2005. Desde este punto de vista, incluir deotro de la agenda de desarrollo la necesidad de la 
estabilidad de los tipos de cambio en bandos que les permitan ser competitivos, podría eliminar uno de los 
escasos peligros que se detectan por parte de los inversores españoles. 
48 Esia línea de actuación busca reducir la  brecha existente entre las distintas clases sociales en el 
aprovechamiento de las oportunidades que ofieee la modernización de los tejidos productivos. Se 
recuerda que este era de los aspectos ligados con la diversificación de la pobreza en América Latioa 
(Amadeo, E.J. (Comp.): Estabidización v reforma estnichual en Am6ea L a t i i .  Bogotá. TM Editores y 
Fedesarrollo. 1993.). Además, según los resultados de l a  encuesta, la calidad de la mano de obra local no 
es un factor determinante a la hora de afrontar las inversiones en América Latina en la actualidad pero, sin 
embargo, las perspectivas hasta el año 2005 recogen un incremento de sus importancia hasta situarse en 
una valoración media. 
49 
50 
Ocampo, J.A. Retomar la menda de desarrollo. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 2001 
En algunos casos se ha hablado no de la refonna del Estado, sino de la reconstrueeión de &e. Fue el 
caso de Peni en tiempos del Sendero Luminoso o la situación actual de Colombia. Amadeo, E.J. (Comp.): 
Estabilización v reforma estructural en América Latina. Bogotá TM Editores y Fdesmollo. 1993. El 
autor lo compara con la reconstmcción que de los Estados europeos se hizo tras la Segunda Guerra 
Mundial. 
de aportar beneficios para las economias de destino (huéspedes) habia importantes 
inconvenientes que han mostrado distintos autores entre los que se destaca Sunkel y Furtado 
por su análisis de las multinacionales como elementos de dependencia. Son múltiples los 
ejemplos5' referidos a este tipo de economías. pudidndose sellakv las explotaciones mineras 
(Anaconda Copper Mining Co. Y Kennecott Coper ~ 0 . ) ~ ~  y las Oficinas Salitreras en Chile 
(Humberstone, Santa Laura. etc.), las minas de hierro, manganeso, oro y diamantes en Brasil. 
las minas de Potosi en Bolivia, el hierro de Venezuela, el petr6lm perteneciente a la Standard 
Oil y la Shell, etc. 
f .  
,:. 
Como consecuencia de la Gran Depresión se comenzó a estatizar numerosas 
empresas atendiendo a la política inte~encionista característica de los años 3dl. Desde la 
década de los 40 y hasta los años 80, el Estado adquirió un papel muy activo en el proceso 
económico creando empresas que actuaban en régimen de monopolio en sectores claves, 
corno el tranyxirte. las telecomunicaciones. la sidewrgia. etc. con el objetivo de proteger a la 
industria nacional de los competidores internacionales y de acelerar el proceso de 
industrialización. Sin embargo, la ausencia de competencia y d trato preferencial del Sector 
Público fue creando vicios que hizo de estas industrias grandes agujeros negros para los 
presupuestos de las economías latinoamericanas. La estrategia de sustitucih de 
importaciones hizo que se generaran numerosos incentivos al remplazo de las exportaciones 
por la IED, de forma que suponía la conquista del mercado e, incluso, una protección a la 
competencia externa. 
En tdrminos de la interpretación de los flujos de capitales hay que tener en cuenta una 
nueva línea de srgumentación te6ric8 que desde la mitad de los aíios 80 plantea tres 
elementos básicos. dstos son: la realización de reformas econknicas posibilitando el libre 
movimiento de mercancias y capitales, el proceso de internadonalización de la produccih 
como parte de la nueva estrategia de competitividad de las empresas y los avances 
tecnológicos en las telecomunicaciones y transportes. 
- 
(i < 
Los argumentos a favor de la libre arailación de capitales se respaldan en que pueden 
canalizar ahorro externo hacia paises con insofiaencia de capital. así como en que pueden 
suponer una financiación wmpensatona de los shocks externos y por lo tanto ayudar. al menos 
en la teoría. a estabilizar el ahorro interno. Sin embargo. los óptimos resultados que se 
J I  Al respecto puede verse Galeano, E Las venas abiertas de América Latina México Siglo XXI 197 1 
51 Estas dos compañias jugaron un papel destacado en la desestabilización del gobierno de Allende que 
terminó can el asaho al Palacio de la Moneda en 11  de septiembre de 1973. 
53 Se puede ver en Bulmer-Thomas, V L a  historia económica de Amhica Latina desde la indeoendencia. 
México, Fondo de Cultura Económica, 1998 
54 Al respecto se puede ver, Ruesga. S.B y Da Silva Bicha J. "Inversiones españolas diuectas en 
América Latina en los años 90". Boletín Económica del ICE, núm. 2574, del 25 al 31 de mayo de 1998 
Pág. 9-18 
alcanzarian en una hipotetica situaci6n de perfección de mercados se ven altamente 
distorciionados por la situación de imperfección del sistema económico mundiiel. 
Considerando el primer elemento, se afirma que a nivel agregado, los movimientos de 
capital desde los paises desairdlados hacia los suWesanolbdoD aumenta la eficiencia de la 
asignación de los recursos mundialess. Sin embargo. las distorsiones en los mercados 
financieros ocasionan perhirbaciones que no permiten que se produzca la daente 
reasignac16n de capitales en el ámbito mundial que la teoria indica. 
La transferencia de ahorro externo para ser utilizado como financiaaón extra en los 
países subdesarollados ha sido uno de las argumentaciones desicas para favorecer la 
apertura de las cuentas de capital en tanto que complementarían el ahorro interno permitiendo 
mayores niveles de inversi6n y de crecimiento. AdemAs, el circulo virtuoso se puede reforrar si 
la expansi611 del ingreso globíil aumenta más que el ahom> interno y la inversión de forma que 
repercute en un mayor crecimiento sostenidos. Sin embargo, para que se produzcan tan 
beneficiosos resultados debe tenerse en cuenta que los decapital externo deben dirigirse 
a la M ó n  y no al consumo, que se requiere un enérgica esfuerm hacia el ahorro externo. 
que la inverskin debe ser aficiente, que el país d e b  invertir en bienes transables para 
transformar el ahorro interno en divisas y atender al servicio de la deuda y que se requieren 
aaeedores que estén dispuestos a proporcionar ccfrientes de finardeción establesg Es decir. 
que el clrailo virtuoso que se puede derivar de la apertura de la sienta de capital en un país 
requiere una serie de mndiciones y no se da automAticamente. 
Las crisis financieras provocan variaaones muy bruscas en la recepción de capitales 
extranjeros, especialmente en Latinoamdrica este hecho se ha manifestado con las tormentas 
financieras de MBxico (1994) y Brasil y Argentina (1997-1998) que obliga a reducir el gasto 
interno ante situación de shock externo negativo para reequilibrar la balanza de pagos. 
Existe hoy en día un a>nsenso casi generalizado de que la apertura de las cumtas de 
capital y la l i i b e r a l i n  de los mercados de capitales se hizo de una fwma prematura y que 
debió haberse pospuesto hasta que se hubieran consolidado otras reformas inpxtantes y se 
hubiera estableQdo el equilibrio en los precios ya que: (1) si los mercados financieros son poco 
profundos y competitivos, no se puede realzar w a  eiiaente reasignación de los flujos de 
capitales, (2) se deben consolidar @mero las refonnas fixales, ya que sin una política 
impositiva sólida, las autciidades dependerán demasiado de políticas monetarias y (3) bajo 
- - - 
" Morhieson, D y L Rojas-Subrez "Libatatization of the Capital Aceou~" ai Occasional P.oaa mim 
103 Washington Fondo Monetario Internacid 1993 
- 
'6 CEPAL 4 m & k h k  Politicas vara meiorar la inserción en la eco& mundid Santiago de 
Chile CEPAL y Fondo de Cultura Econ6mica 1998 
" FGench-Davis, R: Macroc~>wmía comercio v ñnaozas Las refomias en- 
Santiago de Chile. CEPAL y Mc Craw Hill 1999 
ningún concepto deberían anteponerse a las reformas comerciales ya que las presiones sobre 
el tipo de cambio hacia la apreciación podrían distorsionar la balanza comercial " 
Las divergencias aparecen en relación con la velocidad de la apertura de la cuenta de 
capital. El enfoque de apertura rápida y ambiciosa es respaldado por quienes,desconfian de los 
resultados de la intervenuh de los poderes públicos en los mercados de divisas y de capital y 
son prodives a pensar que los intereses creados paralicen los programas de I i M i ó n .  Un 
ajuste rápido debilita las corrientes de oposición. Por el contrario los defensores de una 
enfoque gradual, y entre ellos está la poaura instituuonal de la CEPAL. afirman que la 
estabilidad macroewnómica necesita cierta gradualidad en la liberalización de los movimientos 
de capital. Se sugiere que primero se liberalicen las entradas de capital, ya que los beneficios 
derivados de las salidas de capital son más evidentes después de que el país haya acumulado 
activos netoss. 
Retomando los nuevos argumentos que permiten la interpretauón de los flujos de 
capitales desde la segunda mitad de los arios 80, se señala que la estrategia de decisión de las 
empresas 'es combinar mercados y recursos, independientemente de su localización 
geográfica, a través de la pmdum'ón y del comercio como una fama de crear nuevas fuentes 
de competitividad y de fortalecer las existentes. Esta es una estrategia compleja de integración 
de la pmducáón internacionalizada. que transforma insumos globales en productos para 
Y!! 
mercados nacionales regionales o globales". .., 
8 
Finalmente los avances tecnológicos en las te lecomun ica~s  y transportes permiten 
una producción deslocalizada a lo largo de la geografía planetaria que no era posible en otros 
tiempo. en este sentido se puede seaalar la posibilidad de contar con informaci6n en tiempo 
real, la posibilidad de manejar grandes volúmenes de infamación. la gestión global de las 
empresas. etc. Los avances de la temologia así m la revduoón digital y la explotación del 
; cido combinado en la generación de energía ha permitido reducir los costes de industrias que 
tradiaonalmente tenían unos grandes costes para poder in ick la actividad que exigían 
después un período muy amplio de recuperación de b inversión, motivo por el cual su 
realización se organizaba en régimen monopolístico. generalmente en manos del Estado. 
'' F6eneCDavis, R Op cit 1999 
'' Williamsoi5 J "Acerca de la liberalización de la cuenta de capitalesn en Estudios de &momia, vol 
19, núm 2 Santiago de Chile Universidad de Chile 1992 
60 Helpman, E y Kmgman, P Markd Sbucture and Foreip T d e .  The MIT Press. Cambiadge, 
Massachuseits 1985 
3.2.- Los olanes de orivatikación en Am6rica Laüna. 
En la Última década del siglo las privatizaciones se han generalizado en el mundo m n  
independencia del carácter ideol6gim de los gobiernos que las han puesto en marcha. Estas 
reformas han contribuido a redeñnir de las relaciones económicas y financieras tanto 
nacionales como internacionales. A través de la venta del sector público empresarial 
latinoamericano se ha facilitado la incorporación de inversores extranjeros a las economias de 
dicha regih, y de este hecho se han beneficiado de forma muy importante las multinacionales 
españolas. En esto último radica la importancia de conocer cuál ha sido el desevolvimiento de 
los programas de privatizacih latinoamericanos. 
La experiencia chilena se adelantó al comportamiento general de privatizauón en 
América Latina y de ámbito mundiaP1. Posteriormente. y dentro del contexto derivado del 
Consenso de Washington, que recogla la necesariedad de acometer las r e f m a s  esttudurales 
anteriormente señaladas6'. se comenzaron la implementar procesos de enajenación del sector 
públim empresarial en toda la región. 
Los fadores impulsores de las privatizaciones más importantes que han tenido una 
infiuenáa esencial sobre los procesos latinoamericanos se recogen en la Tabla 111.10. 
61 Las primeras experiencias se remontan a los casos de Chile (1974). Togo (1975) y Sri Lanka (1977). 
no apareciendo un Programa Olobal hasta el proceso britáoico (1982) 
62 El contexto m el que d i  la 1' Ronda de privatizaci6n en Chile dista r i h o  del que csracuna> . , a 
las experiencias del resto de economías latinoamericanas, en tamo que respondía a la política deliberada 
de h Junta M i l i  de deshacer las reformas del gobierno de la Unidad Popuiar y mamidbdo en este 
caso en devolver las industrias nacionalizadas o las tierras expropiadas a sus antiguos dueños en su 
mayoría simpakanm de régimen 
I I tiene un papel Credibiliad polR-_ subsid%rjo y se apuesta por el Sector Crisis fiscal y estabilizacións7. 
.'.S 
Las privatizauwies. s a n  sus defensores, se justmcan en tanto que constituyen la 
Privado." 
Búsqueda de la eficiencia internas4. 
Cambios en los sectores considerados 
estratégicos -elédrico. telecomunicaciones, 
infraestnicturas, etc.- 
Coherenaa dentro del nuevo modeloa5. 
Reubicación del sector privado 
respuesta racional al cambio en el papel de Estado desde tres Brnbitosrn: (1) el Estado como 
Limitaciones de las inversiones de las 
empresas pLiblicasm. 
Efectos c a t a l i  sobre los ingesos del 
Estado, salir del inmovilismo. dinamización del 
sector privado, mejora de las Bolsas de 
valores. 
Apac ig~am~to  de los inversores 
extranjeros . 
regulada que pasa a ser prodive a la inversión privada y exbmjwa. (2) el Estado como 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de Devlin, R.: "Las pnvatizaciones y el bienestar 
social" en Revista de la CEPAL, núm 49, abril 1993. Santiago de Chile. Naciones Unidas. 
1993. Pág. 155-181. ,q ZJ".~ 
financiador, pasando de una posición donde se financiaba de forma indismminada las 
actividades productivas atendiendo a que la industrializacidn era la base del desarrollo a 
otra posición donde se prima la selección de determinados servidos y (3) el Estado como 
suministrador, en tanto que se ha pasado de aduar en un sentido general a actuar tan sólo 
cuando d suministro no es asumido por el sector privado. 
7 
El hecho de que las privatizaaones, de f m  casi ge h. se hayan enmarcado en un 
mismo contexto de cambio no quiere dear que estos procaos en cada país se hayan 
ejecutado de una fonna homogénea, por el contrano, han diferido en manto a secuenua, 
I *  
veloadad, intensidad, cobertura y mecanismos de traspaso -' d 
*. 
" ~a sido fuadamental en el caso chileno y mencano 
- f 
l.% 
" Parece haber sido fundamental m  Perú y Venezuela Donde se han considerado que los 
Estados eran &¡les para realizar la r w ó n  que el Sector Públíco origia 
65 Si se apuesta por un Sector Público subsidiario no debe mantenerse activamente en la producción de 
bienes y servicios aunque fuera diciente 
Se han utilizado los Programas de F ' r i v ~ o n  como seiial de compromiso con el nuevo modelo 
liberal que prima el libre mercado y el sector privado Algunas de las privlfizaciones realizadas para dotar 
de mas aedibilidad al gobierno fueron las de Ente1 y Aerolineas Arpdnas, ambas bajo el gobierno de 
Menem 
67 Puede considerarse como un factor impulsor y como un objetivo. Postenormente se hará referencia 
ampliamente a este aspecto 
" La precaria situación del sector público imposibilitaba la reinversión en el sector público, aiss aun si se 
considera que bajo la inspección del FMI se exigía una creciente estabilidad presupuestaria 
69 Han mejorado las relaciones con el  FMI y el Banco Mundial asi wmo con la comunidad financiera 
inte.rriactona2 con las que existian importantes tensiones como consecuencia de la cnsis de la deuda 
m Sobre la base de del texto de Pampillón Olmedo, R "Los proasos de ptivatízación en Ambica Latina 
de la sustitución de importaciones a la eficiencia productiva" en i n f d 6 n  Comercial num 




En la &cada de los 90 tienen lugar las ptivatizaaones más imporkmtes como se puede 
ver a continuación. a exmpcikr de las realizadas en chile7' bajo el &gimen militar (46.9% de 
los ingmsos tdaleg de la regi6n entre 1985 y 1989) y en M6xicoR bajo el gobierno del 
vesidente De la Madrid Hutado (50,4% en el mimo pariodo) que tuvieron lugar en los aibs 
80. 
En la década de los noventa el valor de los activos públicos transferidos al sector 
privado alcanzó un total de 160 mil millones de ddaresn, de los cuales la mitad se derivaron de 
la venta de int?aestructuras, 40 mil millones las telecomunicaáaies y mhs de 20 mil el sector 
de la energía. abriendo importantes oportunidades de inwsi6n para las empresas extranjera. 
Tabla III.ll 
Fuente: CEPAL 
71 Lsr privatimiowa se realizan en Chile en dos Roadas. La 1' enire 1974 y 1979, two por 
A objao devolver a los aatiguos micños las pmpklades expropiadas por d gobierno de la Unidad Popuk. 
La 2' Ronda & dcsarrolM eahe 1985 y 1989 que camqmdú a L caajma&a de las grades c m p m  
pUblicas hadicionaies y aquellas que W í  pasado a amñgum la denominada raranra(euqm?sas 
nacionalizadas como consecuencia de ks q u i h  de las emp-*ias públicas a raíz de la crisis dcl moddo 
montarista). Ver V a  SBnchez Díu, A: "Las reformas esbuclinales y d ~CSMOUO: Chile 1970-1995". 
Memoria de LicenáPtun (tesina) damo del Pmgrama de Doctgado hiegmih y D e d l o  EkonÓm¡w 
en el Dpto de Estnichin Económica y Eaniomia del DesamUo de la UAM. Madrid. 1998. 
" Lk( privatizaciones en M6uCO comicmm en 1982 aunque se realina básicamente entre 1989 y 1993. 
Se distinguen 4 períodos: (1). En el bienio 198311994 se vendes oePoionrlmeote ias palueíias empresas 
no estratépicas y con escasa rentabilidad. (2) Entre 1985 y 1988, se utilitan las pnvatizacioncs como un 
instrumento que incremente la productividad y la competitividad de la industria mexicana ante la 
creciente globalización y mayor competencia. Se venden emprws wn poco podcr de mercado. (3) Entre 
1989 y 1993, se busca la eficiencia del &ema con la enajenación de empresas con fuerte poder de 
mercado dsracsndo la privatuación de la banca comercial eatw junio de 1991 y j d i  de 1992 y (4) a 
partir de 1994 con la reabcÚ5n de conceaiow para la admini$tracih de activos pUbI'cew como el 
transpone de femmd, pisros, m e r a s ,  dc. V a  Clavijo, F. y Valdivieso, S.: Refonnas esauchlrales 
y politia m a ~ ~ d m i c a :  el caso de México 19821999. Serie Refonnas Eeonhicag Wm 67. 
Santiago de Chile, CEPAL, Nrciona, Unidas 2000. 
La suma de los da- que se pr*leritan son 151 millones de dólans, la diferencia hasta los 160 millones 
d e d 6 l p r e s d e l m a l s a l a k U n ~ p a r a  1999. 
TaMa 111.12 
Fuente: Elaboraúón propia a partir de los datas de la CEPAL 
En los primeros años de la década de los 90, México se mantuvo a la cabeza del 
proceso -con el gobierno de Salinas de Gortari-, comienzan las privatizaciones en Argentina 
con Menen en el ejecutivo74-. Colombia dinamiza las ventas detsedor público empresarial 
en el bienio 1996-1997 dirigido por el gobierno de E. Samper y Pení desde 199215 con el 
Plan Cambio 90 de A Fujirnori. Venezuela ha vendido sus empresas públicas de una forma 
dispersa en el tiempo principalmente en 1991 (gobiemo & Carlos Andrés Pérez) y 1996- 
1997 (R. Caldera). En la actualidad el proceso está liderado por las privatizaciones 
brasilellas bajo la dirección de Cardoso (93,7% de los ingresos totales de la regiái en 1998 
aunque con una ralentizacih en 1999). mientras que. en general, el resto de paises han 
visto ya dedinar sus ingresos por dicho concepto. El Muro e- en los paises de Centro 
~mBr i ca~ ,  as1como en las economías mas pequenas como Ecuador, Paraguay y Uruguay. 
... 
Centrandose en los aspectos comunes de las privatizaciones se pueden seblar las 
E 
rondas o fases que se han producido y que en la actualidad estan en vigencia: 
1. Ronda de wivatizaaones. Se centra en las empresas comerciales dedicadas a la 
producción de bienes, especialmente indusbiaies. La gran mayoría de las empresas 
públicas industriales ya han sido privatizadas. quedando impatantes excepáones como 
PEMEX (MBxico), ECOPETROL (Colombia) y PETROBRAS (Brasil). 
24 Ronda de wivatizaaones. Se centra en las infraestnichms que tradicionalmente habían 
estado controladas por el Sedor Público: es el caso de las telecomunicaciones, la 
electricidad y las carreteras. En la mayoría de los paises, como mínimo. han sido 
71 Hay que añadir, al margen del Progama de Pnvatizaciones de u>mimu> de la dicada. la enajenacion 
de YPF en 1999 por la importancia del monto recaudado por el Estado (2.01 1 millones de dólares) 
75 Sobresalen 1994 y 1996 como consecuencia del importante peso de ia venta de la empresa de telefonia 
ue se realizó en estos dos anos 
'6 Según los datos de la Cámara de Comercio de Chie, El Salvador ingresó 1 243 millones de dolares. 
Guatemala 860, Costa Rica 150 y Nicaragua 120 todos ellos en 1998. Cámara de Comercio de Santiago 
(CCS): RivatUsciowr fusiones v adauisiciones en Latinoamérica. laforme 1998 Santiago de Chile 
Departamento de Estudios Económicos Camara de Comercio de Santiago. 1998 
anunciadas. Se recurre comúnmente a las concesiones para permitir que el sector privado 
cree nuevas infraestnictucas o servicios no e x i s t e .  Es el caso de las concesiones de 
autopistas en Paraguay, Chile. Argentina. etc. o aeropuertos y puertos, etc. en Uruguay o 
MBxim, etc. La enajenaciones realizadas en esta Ronda han sido las fuertemente 
aprovechadas pw las empresas espalklas, adquiriendo los adivos que se vendían. 
3. Ronda de wivatikaaones. Hace referencia a sectores sociales como los fondos de 
pensión. salud, educación. etc. Iniciándose en chilen y en Colombia se han extendido, 
en especial en lo que se refisre a la administración de Fondos de Pensión por todo el 
continente. Es de suponer que sed la veta utilizada para expandir el proceso de 
privatizaciones en el futuro, aunque el posible auge de gobiernos so~aldemócratas~, 
unido a un mayor peso de la CEPAL a la hom de iníluir en los planteamientos de 
políticas nacionales, podría frenar las privatizaciones de la 3. d a  o, al menos. 
someterlas a procesos sev- de control y regulación por parte del Estado. Bajo una 
posición pesimista se pue& srgumentar que, si bien el Estado es la primera instihición 
que habría que desprivatizar, dificil sera que este se pueda ocupar de ralentizar las 
privatizaciones de última generación aplaudidas en muchas ocasiones por terceros 
gobiernos o instituciones internacionales. lnduyendo las concesiones, como parta de las 
plivatiraciones, se llega a casos tales mmo la privatizaabn de las penitenciarias en 
Argentina, Col~f 'nb~ y M i c o .  
ncOmopartedehsd~"s idemodai i ip iaones  . . " de la gestión monetairrta de la Junta Militar 
en 1979. 
Podrian señalarse los auos de Lagos en Chile, De la Rua en Argeotma y en cimo sentido Cardoso en 
Brasil. La inestabilidad del gobierno de Aqp t i na  hace que el posicionamiento socialdemócrata de los 
podados del Programa e l e d d  de la Alianza (Unión Cívica Radical y Frepaso) quede o d o  por 
la necesidad de realizar politicas de d i i zac ión  wyumural a wrto plazo. 
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Si se retornan las consideraQones te5r¡casm de las privatizaáones hay que 
plantearse en qué media los de privatizaaones en A d c a  Latina han 
conseguido los objetivos que perseguian. 
Los c~bj&vos económicos se ev&n M i  un i r v i ¡ ¡  que reIaaoM los 
ingresos por privatizaaones y la entrada de capital extranjero. 
Observando las ratios de ingresos por privatizaúbnlinversián extranjera directam se 
puede afirmar que, de fwma gemral, dicho indicador es mayor en los atios en los que se 
desarmllan las ptivatizaciones en cada pals. Además se observan dos posibles situaciones: 
los casos en los que la raüo es mayor de 100 (valor de las privatizaciones > ingresos de 
invenión extranjera directa) señala el hecho de que los programas de privatizadanes 
han favcrecido al sector productivo nacional y, en cierta m e d i ,  cmocida la situadái 
de desarticulación del sistema produdivo nacional. a la caicentraaón ecaiómica en 
manos de residentes. Esto se da en Argentina en 1990, 1992 y 1993. Brasil en 1991, 
1998 y 1999, MBxico en 1990,1991 y 1992 y Venmela en 1991. 
Por el contrario en los casos en los que la ratio se sitúa por debajo de 100, la 
enajenaáón de los sedores públicos mprcmiales se ha u ü l i  m instrumento de 
atracción de capital extranjero. Esta es la situaaón de Argenüna (1991 y 1999). Brasil 
(1996 y 1997). Chile (1-1989f'. Colombia (1996-1997) Perú (1994 y 1996) y en 
Veneniela en 1996 y 1997. 
Es decir, de forma glcbal, las privaiiraciones de los mmietuos de los aks noventa 
favorecieron a los sectores privados locales y las de finales de esa misma decada a la 
llegada de inverswes extranjerosa. 
Se remada que los objetivos que prteadai Lar pxhabcbnes soa: eum6micos elevar h eñaewia 
4 gmaJ de la economía y promover h competencia en los sector&, finmiaos - nducaón dd déficit y 
hdadapibliea-ypditMos-Ii&ddcrpailismopopiln,plmcip.oióndetnbsjdoresy 
d¡¡osenhpmpiedaidekempnss, debüiiamiaitodelossiuiicatosdedasepmhaparigóndeuna 
nueva clase social de aabajadnes accionistas, a*. V a  caphulo L 
'O Las ratios se han calculado con los datos absoiutos de los ingresDs en uncepto de IED recogidos por el 
Fhü y M o s  en las balanza de pagos nacionalea y los ingresos en conapto de pri-6n pubiicados 
por ia CEPAL en diversos númenm de los E d o s  Ehmhicos para América Latina y el Caribe Existen 
d ~ c i 8 5 s o b n l o s v a l ~ d e I E D p i b ~ ~ d ~ ~ s e o b s a v a i ~ s p m i a r o s d e  
años divemos asi como su base de datos, por esta razón se ha opiado por tomar los que aperecai como 
ÚKlmo dato publicado entendiendo que ramp la subsanacibn de los posibles m r e s  u omisiones que 
pludiem haber cometido el Fhü y las Balanza6 de Pagos nacionales 
Las privatizaciones ihvorecieron en un p r h m  momeuto a los gnrpos naciaiales, pero postenMmenre 
&asaron a manos de grupos wmanjeros 
Esk hecho se comprueba al ob- el poroentaje de venta de cada tipo de empresa sobre el total La 
empresas d e s  pasaron del 33% en el psiodo 1990-1992 al 26.m en d bi& 1994-1996 a la vez 
que Ls empnsas extranjeras mmmiamn del 27.4% al 32.1% y las empresas privadas Wes del 39,4% al 
41.0%. Sin embargo, en ia segunda mitad de ia década, la enajenación de lu empresas d e s  (en 1998- 
1999 tmian el 18.8% de las venias) hwm& a las empresas extranjeras que se hicieron c m  el 43% (un 
incremento de más de 10 puntos porcmtuaies en aiatm años) que dcabgacan>n a las empresas privadas 
W c a  que dejaron de 8a UdaeJ (con el 38.2% de hs ventas) que cayeron aproximadmenie m tns 
Tabla 111.14 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de los datos de la CEPAL y el FMI 
Se 0 b s e ~ a  que, aunque no con un paralelismo exacto, los déficit fiscales se 
reducen en los años donde el valor de las pnvatizaaones es mayor (véase Argentina 1992 y 
1993. Bolivia 1995 y 1996, Colombia "1996 y 1997, México 1981 y 1992. Perú en 1994 y 
1996 6 Venezuela 1996 y 1997). Chile repnvatizó el sector p&liw en un coniexto de 
equilibrio presupuestario publim (1985-1989) y, por el contrario, las p r i v a t i o n e s  de Brasil 
no han supuesto en los arios 1997 y 1998 una mejora de su déficit público. En muchos 
casos las privatizaciones se realizaron después de otras r e f o m s  estructurales dirigidas a 
alcanzar la sostenib~lidad macroeconomica y que, por ende, tenian como objetivo hacer 
desaparecer los tradiaonales desajustes macroeconómims y, entre ellos, los déficit 
públims. Excepto en Argentina, Brasil y México se observa una mejoría del saldo fiscal en 
los años previos a las pnvatiraciones. También se puede mencionar el papel las reformas 
tributanas que dotaron de una mayor wherenaa a la estructura por gastos (favoreciendo los 
gastos productivos y no de consumo) y centraron sus esfuerzos en -batir el fraude fiscal 
Tabla 111.15 
MFICIT DEL SECTOR PÚBLIco NO FINANCIERO/PIB 
Venezuela 1 2.1 1 -6.2 1 -1.0 1 0,l  1 -2.2 1-5.9 1 -1,3 1-13.8 1 -5,s 1 7.0 1 2,6 1 6.6 1 -3.2 
Fuente: CEPAL 
puntos porcentuales desde el  bienio 1994-1996 segiin los datos de la CEPAL: La inversión extraniera- 
América Latina v el Caribe: informe 2000. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 2001. Pág. 6 1 
83 Para ver el inicio del programa de privatizaciones en Colombia se puede consultar. Tobós G. "Las 
privatizaciones en la economía colombiana". Ensavos de Economia, Nm. 8, vol. 5. Universidad Nacional 
de Colombia. Medellin. Diciembre de 1994. Pág. 77-90. 
Por su parte, la evolución de la deuda en t h i n o s  brutosw no ha cesado y aunque 
parecen ya lejanos los temores de los afios que sucedieron a la crisis de la deuda (1982), 
no debe ocultarse el grave problema que supone para las economías latinoam&icanas. 
Apoyándose en este hecho, se ha venido argumentando que las privaoZacimes p d a n  
aliviar el peso de la deuda sobre las exportaciones. Los datosm indican que. aunque 
importantes para financiar la deuda. los ingresos por privatizaáones no fueron suticientes. 
Hay que tener en consideración que el objetivo de reducir la deuda se podna alcanzar, al 
menos en parte, si los ingresos por privatizaaones se utilizaran para pagar deuda invertida 
en actividades productivas con capacidad para genetar ingresos en el Muro y, en todo 
caso, nunca para pagar créditos asociados a actividades i m p f ~ d ~ c t i ~ s  o de consumoe8. AI 
considerar las ratios referidas a los intereses devengados parece que las privatbches 
han ayudado más al pago que a la amortización de la deuda. En todo caso parece ser 
Bolivia el país que mejor desempeiio ha tenido en este sentido. 
En el caso de Argentina, el 57%" de la recaudación total por privatizaciones del 
periodo 1989-1 999 se hizo a travds de bonos y cancelación de deuda externa, sin embargo, 
Bsta ha pasado de 63.314 millones de d6lares en 1989 a 147.000 en 2 0 e .  El 34%* de 16s 
ingresos se destinaron al pago de la deuda externa, y sin embargo, lejos de aminorarse este 
problema se ha agravado. 
Tabla 111.16 
Fuente: Ebboraaón pmpia sobre la base ds los daw de la CEPAL 
U CEPAL Anuario estidistico de Amara . . , . ' v d h i b g  Sadago de Chüe, CEPAL, Naciones 
unidas. vanos enos 
SS Fijarse especialmente en las ratios de los aílos en los que los ingresos por privatizacioms en términos 
absolutos fueron más importantes Estos son Argentina, 1991-93, Bolivia, 1995-96, Brasil, 1997-98, 
Colombia, 199&1997. México, 1991-92, Perú, 1994-96, Venemek 1991 y 1996-97 
86 Esia es una de las enseRanzas que se pueden extraer de la a is is  de la deuda de 1982 
" El 33% correspondió a pagos en efeetivo y el 10°? a transfesencias de pasivos a los nuevos duefíos 
según la Secretaria de Comercio del Ministerio de Economía de Argentina 
"Estimación de la CEPAL m prel . . minar de las economías de América Latina v el Caribe Santiago 
de Chile CEPAL, Naciones Unidas 2000 
" El 41% se destinó a la caja de la Seguridad Social para e l  pago de las deudas que cxistian con los 
jubilados y el 22% al tesoro El resto fue a partidas marginales 
Tabla 111.17 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de los datos de la CEPAL. 
Finalmente no es fácil mostrar el cumplimiento de objetivos políticos a través de 
datos, aunque sí se puede serlalar que pocas han sido las experienáas que han logrado 
alcanzar el denominado capitalismo popular, resaltando la experiencia peruana de 1995 que 
puso en funcionamiento el sistema de "partiúpación pevanam F. el que se consiguió que 
más de 400.000 ciudadanos fueran nuevos accionistas en un periodo de 5 aiks. Los 
gobiernos han intentado desligar el proceso de privatizaames de las consideraciones 
iddógicas, en este sentido se pueden ver las palabras de Menen y Color de Melo. 
". . . se esta operando en todo el mundo con una alta dosis de pragmatismo, lo ma l  es muy 
importante. En este sentido, esiimo que hoy en República & Argentina en esta difícil 
situación, en esta coyuntura que estamos viviendo , al problema debe despoj4mb de toda 
connotación ide~l&ica"~. 
"&spués que cayó el Muro de üerlin f.. .] la cuestrbn kieológica no tiene tanta rmportancia n/ 
relevancia en el  entendimiento @¡tic0 [...J. Lo *cue hoy tenemos que buscar 
fundamentalmente . . . es el Bienestar de las sociedades 
Sin embargo, distintos autores. y entre ellos W Baer y M. 6irchW. repiten la idea de 
que la presencia disminuida del Estado a través de la pnvatizauón ha llegado a verse como 
un prerrequisito para el desarrollo Mum ligado a consideraciones ideológicas que dejan en 
un segundo plano las motivaciones económicas o financieras. 
90 En el caso de Telefónica del Peni 280 millones de dólares fueron colocados en el tramo minorista y en 
el caso de Luz del Sur, 97 millones Sin embargo, no hay que ocultar que, de forma mayoritaria, el control 
sobre las empresas privatizadas no se dispersó entre los ciudadanos ya que, por ejemplo, la colocación 
institucionai internacional fue de 918 millones de dólsres en el caso de Tdefónica e n  los datos de 
COPRl 
91 En este sentido Menem había dicho "el hambre no eespea y golpea a la puerta de los mgentims'' para 
.usticicar la aceleración con la que se tomaban las medidas incluso a costa de la transparencia 
" Declaraciones al presentar el Proyecto Ejecutivo en la Cámara de los Senadores el 28 y 29 de julio de 
1989 Citado en Iazzettq O Las orivatizaciones en Brasil Y Argentina. una aoroximación twrica desde la 
téniica v la oolítica Rosario Homo Sapiens Ediciones 19% Pag 77 
93 Entrevista televisiva realizada por Marilia Gabriela el 3 de mano de 1991 en Congreso Nacional e o 
Projeto de Mo&anhpo Citado en hnetm, O Op. Cit. Pag. 80 
Siguiendo en el ámbito de los objetivos políticos pero directamente ligado con los 
objetivos económicos, derivado de la mcepci6n de que la concentración econ6micaB5 puede 
derivar en menores nivel& de competencia, se ponen de manifiesto algunos hechos como, por 
ejemplo, que hasta 1993 el 60% del total de las privatizadones de Argentina fueron a manos de 
7 empresas nacionales y 11 extranjeras o h existencia de múltiples ejemplos de pivatiracionas 
que han incrementado los niveles de concentración económica. como son en el mismo país el 
forzamiento del gnipo Techint (se beneficio de la venta de la telefonía del sur, concesiones de 
infraestnicturas, etc.), Perez Companc (telefonía, petróleo. ferrocarril, electricidad y gas 
natural). Cía. Comercial del Plata, Grupo Maai, etcae. Además existe una aka concentración el 
proceso de fusiones y adquisiaones de empresass7 en tanto que en 1998 el 547% se d i m  
en Brasil y el 18,356 en Argentina, que analizdndolo por sectores muestra una agrupación en 
las telecomunicaciones (31,6%) y energía (20,4%) habiendo correspondido el 17,4% a compras 
realizadas por empresas de los EE.UU, el 17.3% de Brasil y el 11,6% de Espaila. La situación 
varía en el primer semestre de 1999 que Argentina absorbe el 53,5% de las fusiones y 
adquisiciones seguido de Chile (24,3%), la energía pasa a ser el sector principal (66,8%) 
seguido de muy lejos por las telecomunicaciones (8,9%). Por país de origen España lidera el 
proceso wn el 61,6% seguido de EE.UU mn un 12.4% del total de las fusiones y 
adquisiciones. 
Se puede hacer una rewpibaón de las ventajas y los inconvenientes de las 
privatizaciones que se muestra en la siguiente tabla: 
" W. Baer y M B i i h .  "Las privatizaciones y el rol d t a n t e  del Estado en A b c a  idtina'' en I W s a  
M o  29 N h  85 Sepíicmbrbdiciembre de 1992 Pag. 7-28 
95 Para ver algunos ejemplos refaidos a Las vri vatbciones chilenas se ouede consultar Monckeh  
- - - 
Maná Oliva Gniws de ~oder en Chile: el saaueo de Iw  DOS ecl>n6mi& al Estado chileno. San&; 
de Chile Ediciones B 200 1 
% Para ver más aspectos ligados a la coacemración de poder en Argentina h p i i  D. Y V I  A: 
"Algunas enseüaazas de Las privatizaciones de Argeutii" en Revisia de ia CEPAL. núm 54, diciembre 
de 1994. Santiago de Chile. Naciones UNdas. 1994, pág. 129-176 y Boca,  A Y Minsburg, N.(edit.): 
Pnvatizaciones: reestnictuiaci6n del Ea ado v la Sociedad. Buenos Aires. Ed. Letra Buena. 1991. 
Igualmente aparecen críticas al desenvolvimiento de Las privatizaciones argentinas en Garchunoff, P. Y 
Cánwas, G.: "Privatiraciones en un contexto de emergencia económica" en Desarrollo Económico, vol. 
34. núm. 136. Buenos Aires. Enero-marzo 1995. Pág. 485-513, lazzetta, 0. M.: "Capacidades técnicas y 
de gobierno en las privatizaciones de Menem y Collor de Melo" en Desarrollo Económico, vol. 37. núm. 
146. Buenos Aires. Julio-septiembre 1997. Pág. 263-285 y Llanos, M.: "El presidente, d congreso y la 
politica de privatizaciones en la Argentina (1989-1997)" en Desarrollo Económico, vol. 38, núm. 151. 
Buenos Aires. Octubrediciembre 1998. Pág. 743-77 1. 
97 Cámara de Comercio de Santiago (CCS): uRivathciones, fiisiones y adquisiciones en Latimamérica. 
Informe 1998". Santiio de Chile. Departamento de Estudios Económiws. Cámara de Comercio de 
Santiago. 1998 en S.&&s, La empresa en Am&ica Latina ,núm. 29-30 Madrid. Pag. 318-337 
Tabla 111.18 
VENTAJAS E INCONVENIENTES DE LAS PRIVATIZACiONES 
- ~. - --.- 
l. Favorecer la entrada de capital extranjero'" 1 6. No tiene un apoyo mayontario de la poblanón'"' 
Fuente: Elaboración propia a partir del texto de Pamoillón Olmedo. R : 'Los ~mcesos de ~nvatizauón en 
VENTAJAS POTENCIALES 
1. lmooner ciertos aiterios de mmw(enciam 
2.  educir las diiorsiones ' econhicas 
provocadas por las interferem5as polílicas dei 
M o r  público empmsarialtm 
3. Reducci6n de &at fiscal y la deuda interna y 
externat0' 
4. Desarrollo de los mercados de capitales 
nacionales y ~ o e a l e s ' ~  
5. Capitalismo popular'g 
, 
América Latina: de lá sktituCión de importaciones a la eficiencia pmdu&a" en E núm. 772, julio- 
agosto. 1998. PAg. 73-87 y Pampillón Olmedo. R. : "'Son necesarias las privatizaciones en America 
Latina?. en M. La empresa en América Latina ,núm. 2430 Madrid. Pag. 115130 
INCONVENIENTES POTENCIALES 
1 Redumón de aiss(e6 de trabaiom 
2. Posible pejuido a Las clases mas necesitadas al 
desaparemr la prestación de servicios 
marginales no mniabk. 
3. Enajenad611 del patrimonio nacionaltm 
4. Concentración del poder econbmic~ '~  
5. Posible puesta en peligro de la capacidad 
oradudiva del mis 
98 Para obtener este resultado se requiere que las privatizaciones se acompañen de procesos de 
desregulación, según el autor, para que se pueda incrementar la productividad y la eficiencia de las 
actividades que anteriomente eran explotadas bajo régimen de monopolio publico Es el caso de la 
Telefonía de Colombia o la electricidad en Argentina 
Es el resultado de muchas de las privatizaciones realizadas en Argentina, como por ejemplo YPF o la 
Sociedad Mixta Sidenirgica Argentina donde se redujo la plantilla en un 5ü% (de 12 000 trabajadores a 
6 000) antes de Poometer la privatúación Este mismo dedo  tuvieron las privatizaciones en las aaolineas 
mexicanas o en la Empresa Metropolitana de Obras Smtarias (EMOS) en Chile 
100 Se liga con la comente de la economía pública que, inspirada en autores como Stigler y Olson. repara 
en que los objetivos de los gobernantes estan en mimizar sus propios intereses a través de la 
acaparación de poder Ver Lev&pe, F h n o m i e  de la rklementation, Pirls, Ed La Décowert+ 1998 
101 Se identifica como uno de los objetivos que vienen a justificar, por parte de sus defensores, las 
pnvatizaeiones. Se supone que no sólo son un ingreso puntual en el año de la enajenación sino que la 
situación posterior permitirá unos mejores resultados al Estado en cuanto que los ingresos aumentarán n a  
impuestos y los gastos caerán al no ser d a s  las subvenciones a las empresas que se han vendido 
Esta afimación se basa en supuestos que deben ser comprobados en cada caso para ver si los resultados 
obtenidos son los esperados 
102 Aunque si bien no existe en la actualidad una visión tan nacionalista del capital, existen defensores de 
T e  la masiva entrada de capital extranjero supone una pérdida de soberaoia nacional 
1 3  A través de la realización de ofertas públicas de acciones de las empresas a enajenar se pueden 
dinamizar Los macados de valores Si embargo, el meunismo principal en los procesos 
latinoamericanos ha sido la venta d i  habiendo supuesto el M)Oh de los ingresos por privatkciones y 
el 80% de las transacciones según Centro de Promociones de Inversiones ICEXCEOE La inversi0n 
es~aaola en lbema 
iM 
mérica Madrid. Ed CEOE 1999 Pig 50 
10s Especialmente en el caso de Argentina y Chile como se ha mencioasdo Maionnenete A parte del caso peruano mencionado con anterioridad se puede haar referencia a la idea boliviana de 
~ r t a r  una parte de los paquetes de acciones de empresas a privatizar cow capital de fondos de pension 
En ese semido es fundamental señalar la participación del capital espaeol que, a bavks de las grandes 
multinacionales españolas se ha beneficiado de los procesos de privatización para l o c a i i i  en esta 
región. Igualmente se han beneficiado otras empresas europeas destacando como las operaciones mas 
importantes ea términos de montos Electricidade de Pomigal (Empresa Bandeirante de Energía, 859 A-  
millones de dólares), Traaebel (Cenaak Geradoras do Sul do B m i  859 millones de dólares) y Portugal t. 
Telecom (Telesp Celular, 1 980 millones de dólares) 
107 Cuanto mayor consenso exista respecto a la realización del proceso, menos distmiones o 
uregularidades aparece& Según una encuesta realizada a 15 000 personas de 14 paises entre diciembre 
de 1998 y enero de 1999 (error 1% en la región y entre 2.5% y 4.5% según paises) por la Corporacion 
Latinbarómetro, el 48% de los argentinos, el 44% de los brasileños, el 41% de los chilenos, el 51% de los 
\ colombianos, el 39% de los mexiomos, etc , piensan que las pnvatizahnes no han sido benefic~osas En ; 
este mismo sentido se puede mencionar el referéndum celebrado en Uruguay para ver si se aprobaba la 'i 
venta de la empresa de telefonia. donde se rechazó tal operacion Mas argumentos referidos a la falta de '4 
respaldo e las pnvatuaciones se ena~entran en Felix, D "Privati&iones y retraccion del Estado en 
América Latina" en Revista de la CEPAL, núm 46, abril de 1992 Saatiago de Chile CEPAL. Naciones ; 






Es posible aminorar los inconvenientes anteriormente señalados articulando procesos 
de una forma transparente (mejora el bienestar social porque reduce las posibilidades de 
colusión, compáón y uso de la información confidencial), maximizando los preuos (pueden ser 
utilizados por el Estado para mejorar la equidad social), asignando los ingresos por 
privatizaciones a un fondo fiduciario para el desarrollo social, dando una compensación justa a 
los empleados o acompaiiando los procesos de una regulación efectiva; es decir, aunque el 
Estado no tenga la propiedad de las empresas que se privatizan, éste debe mantener el poder 
de regulación en tanto que los traspasos de propiedad ocasionan graves problemaslm. 
En América Latina el desarrollo de instituciones supervisoras de la implementación 
de la enajenación del tejido empresarial estatal no ha sido muy intensos. En algunos cacos 
se llevaron a cabo bajo sistemas dictatonales, como en el caco de chilelDg. y en otros bajo 
procesos democráticos, como en Argentina. pem, en ambos cacos, se pusieron en marcha 
los programas de privatizauon a través de decisiones del gobierno, sin necesidad de 
aprobar una ley por el Parlamento. careciendo de mecanismos de evaluación o control. En 
sentiido contrario está d caso de Brasil, donde el Banco Nacional de Desarrollo Económico y 
Social -6NDES- actúa como institución supervisora. Esta carencia ha facilitado la 
implementación de las privatizaciones de forma dis~recional''~ a través de decretos de 
necesidad y urgencia"'. En muchos casos. las enajenaciones han sido criticadas por la 
rapide~"~. ambición e implementación de f m  indisaiminada -afectó a todos los 
sectores entre otros factores. Pese a las deficiencias en este sentido. en la medida que las 
privatizaciones han venido acompafiadas de procesos de liberalización, se han ido creando 
entes encargados de la re-regulación de diversos sectores. Como se ha setialado en el 
10s Devlin, R "Las privatizaciiones y el bienestar sed" Revista de la CEPAL, núm. 49, Abril. Santiago 
de Chile, CEPAL, Naciones Unidas. 1993, Pag: 155-181 
'" Un análisis detallado de la forma en la que se enajenaron los activos del Estado chileno en la década de 
' los ochenta se recoge m Manckeberg, M.O.: El saaueo de los p w s  económicos al Estado chileno. 
Santiago de Chile. Edicioaes B. 2001. Ilustra eómo las personas ligadas al proceso político durante d 
régimen y los gerentes de los grupos económicos que se beneficiaron de la reducción del tarnaiio del 
Estado se encuentran hoy en día en posiciones estratégicas imponantes de las empresas privatizadas, entre 
las que se encuentran también las españolas. Por ejemplo, el director del Banco Santander y presidente de 
la Asociación AFT fue el Subsecretario del Trabajo entre abril de 1982 y agosto de 1983. 
'lo Corno qemplos la Ley de Reforma del Estado en Argentina (lo que posibilitaba la enajenación de las 
empresas dd  Seaor Público Empresarial) se tramito en un mes (del 13 de julio de 1989 al 17 de agosto de 
1989), de igual forma que el proyecto de privatización de los Altos Hornos de Zqla (27 de julio a 23 de 
agosto de 1990). Para ver más ejemplos: Llanos, M.: "El presidente, el congreso y la politica de 
privatizaciones en la Argentina (1989-1997)" en Desarrollo Económico, vol. 38, num. 151. Buenos Aires. 
Octubre-diciembre 1998. Pág. 743-771 
111 Para el caso de Argentina se puede ver Garchunoff, P. Y Canovas, C.:  "Privatizaciones en un wntexto 
de emergencia eoonomica" en Desarrollo Económiw, vol. 34, núm. 136. Buenos Aires Enero-marm 
1995. Pág. 485-513. 
111 Por ejemplo en Argentina el 78% de los ingresos por privatizaciones desembolsados entre 1990 y el 
primer semestre de 1998 se hicieron en el período 1990 -1993, el 80% en Brasil se ha recaudado en 1997 
y 1998, el 75% de los ingresos de privatizaciones colombianas fueron se materializaron en dos años (1992 
y 1998). hecho que se repite en Perú (68% en 1992 y 1994). en México (7G% entre 199 1 y 1992). y en 
Venezuela ( W A  en 1996 y 1997). 
capitulo 1, han apareudo sobre todo organismos en el campo de la energia y las 
telecomunicaciones aprovechando las enseñanzas de estas mismas experiencias en 
Europa 
Finalmente incorporando la vertiente de la equidad social hay que recordar que la 
década pérdida y la posterior recuperación han tenido un coste social considerable, pues la 
distribución del ingreso ha sufrido un brusco deterioro en muchos paises. la mayoria de los 
cuales ya exhibían marcadas desigualdades de ingreso y oportunidades. Aunque los 
equilibrios 'macroso15ales"~~~ no han aparecido en la historia latinoamericana dentro de los 
objetivos de poiítica gubernamental, se empieza a plantear, dentro de la estrategia de 
Transformación Productiva con Equidad y del Consenso de Buenw Aires. que la equidad es 
condición necesaria para la constnicúón de capitales instituáonales y humanos modernos 
que se precisan para que las m o m i a s  se inserten en los mercados internacionales y 
pueden competir en el contexto global. Por lo tanto, la forma de implementar las 
privatizaciones, con especial importancia por las que queden por llegar, y la forma de 
evaluarlas deberian incorporar aspectos de carácter general que traspasen el estrecho 
marco de los beneficios empresariales. 
Las pnvatizaaones no se deben ver corno un fenómeno, si no como un proceso en el 
que la enajenación de las empresas publicas traerá la necesidad de nuevas refomias. 
espeualmente en el área de la regulauón publica El éxito que tengan los gobiernos en esta 
última materia contribuirá a determinar los beneficios sociales netos de las privatizaciones 
Los procesos de privatización del sector público empresarial suponen mucho más que 
una transferencia de propiedad de los factores de producción desde le ámbito de lo público al 
privado. Implican un cambio en los objetivos perseguidos por las empresas. Mientras que las 
pertenecientes al sedor público persiguen objetivos amplios entre los que se induyen la 
redistribucidn de la renta, mantener ciertos niveles de empleo. garantizar un precio máximo o 
un suministro determinado, etc.. todos ellos con implicaciones de pditica social. las empresas 
privadas buscan como objetivo maximizar los beneficios de sus acáonistas. De este hecho se 
deriva que los procesos de privatización van acompañados de un cambio en los objetivos de la 
empresa suministradora del bien o el servicio. Es precisamente este espacio vacio en materia 
de objetivos económicos (no financiero) lo que justifica la necesidad de la regulacidn pública en 
los sistemas eu~nómicos~'~. 
113 Este termino es utilizado por Sunkel, O "La consolidación de la dmiowcia y el desarrollo en Chile" 
en Revista de la CEPAL. núm 47. Santiago de Chile CEPAL, Naciones U~das 1992, Pág. 3948 
114 Al respecto del papel del Estado y la redifinicion de las politicas publicas en el contexto de 
privatización se puede wr la ponencia presentada en la 11 Reuniba de Emnomia Mundial celebrada en 
Lebn los dias 25 y 26 de mayo de 2000 por Garcia de la Cruz, J M. Y Sbchez Diez. A : Rivatizaciones 
y politica de desarrollo en América Latina" 
3.3.- La ~resencia de ca~ital esmfiol en los Drocesos de ~rivatlzación 
latinoamericanos v la comDra de activos ~rivados. 
Existen distintas formas de realizar inversión exiranjera directa, bien sea por la compra 
de activos privados, públicos o por la realizadón de nuevas inversiones. Hasta 1993 la compra 
de activos estatales fue la modalidad mhs utilizada por los inversionistas extranjeros en 
América Latina. durante el bienio 1994-1996 la preferencia estuvo en los nuevos activos 
relacionados con grandes proyectos derivados de grandes proyectos de inversión. la 
reestnicturaa6n y modernización de las empresas extranjeras existentes de la región así como 
con las empresas estatales privatizadas. Desde 1997 aumentan las compras de activos 
privados existentes seguidos de la compra de activos públicos corno consecuencia del 
dinamismo de las privatizaciones en Brasil y ~domb ia '~~ .  
Las multinaaonales espanolas han sabido aprovechar los procesos de privatizaaones, 
especialmente desde 1994 mando América Latina se wnvierie en el deshno preferente de la 
salidas de capitales espafides, entrando en sectores tradicionalmente protegidos como los 
servicios financiems, la distribución de energía y !as telecomunicaaone~"~ 
La experiencia muestra que las empresas han comenzado su expansión hacia 
Latinoadnca aprovechando las privatizaciones y posteriormente, han adquirido empresas 
locales de fwma que estas dos f o m s  de compras han permitido que dichas 
empresas espafiolas se enwentren en los primeros puestos siendo líderes en los sedcfes de 
las telacomunicaciones, eleciricidad, peimlero y fmanzas. 
A continuación se muestra la participación de las empresas espafiolas en los procesos 
de ptivatización. concesiones y licitaciones de America  atina"'. 
La participación del capital español en los procasos de privatización entre 1992 y 2000 
se ha centrado en los sectores de servicios aportando a las arcas de los Estados 
latinoamericanos un total de 10.582 millones de dólares. Una sola opmcidn materiaüzada a 
finales del ailo 2000 ha hecho que un sector en que no existía presencia de capital español en 
"' CEPAL La inversi6n extraniera directa en América Latina v el Caribe Informe 1998 Santiago de 
Chile. CEPAL, Naciones Unidas 1999 
116 De una fonna detallada se verá la evolución de la IED espaitola en América Latina en el capitulo N 
"' En muchos casos estos activos eran antiguas empresas públicas que al ser enajenadas fueron 
compradas por grupos loaks. Bien porque no pidieron hacer kmte a los problemas financieros que 
habia que afrontar mn posterioridad o porque fueron adquisiciones hechas con objetivos espeailativos 
(en privatizaciones no transparentes) en el transcurso de pocos aaos se vendieron al capital extranjero 
11* Recuérdese la definición de pnvatizacibn desde un punto de vista amplio incluyendo no sólo el 
traspaso de aaivos sino también de derechos. Este es d motivo por d d se comidemn las 
pnvaiizaciones y las concesiones y licitaciones 
los procesos pri~atizados"~. Msicamente porque este sector no tenia un gran dinamismo en la 
enajenación del Sector Público ya vendido en arios previos, se haya situado en el mas 
importante, este es el caso del sector finanaero El BSCH se adjudicó el 33Ok del capital de 
Banespa tras el pago de 3 550 millones de dólares'20 
&- . 
S- 
En segundo lugar se encuentran las telecomunicaciones. donde se ha participado de 
una forma decidida en la venta del Sistema ~elebras'~'. España ha tenido una participación 
destacada en el Programa Nacional de ~esest izaabn'~ siendo el segundo beneficiano. 
después de los EEUU'~ En el periodo 1991-1999 los inversores españoles se han 
desembolsado 8 089 millones de dólares (11,3% del total de los ingresos que el Estado 
brasilefio ha obtenido por la enajenación de sus activos) En total la partiupauón del cap~tal 
extranjero en las privatizaames brasileñas ha sido del 43,936 de los ingresos todo ello según 
los datos oficiales publicados por el BNDES El capital espaiiol se hizo con el 18,7% del total de 
activos enajenados en el sectcf de las telecomunicaciones por el Estado -5.042 millones de 
dólares-, y el 12.1% (3 046 millones de dólares) del bloque de empresas estatales. Telefónica 
de Espafia penetró en los mercados de Argentina y P ~ N  a través de la compra de activos 
públicos en 1990 y 1994 respedi~amente'~~ 
El tercer sector importante en la participación del capital espafiol en las privatizaciones 
ha sido los suministros de elecoiadad, gas y agua con un aporte de 2.893 millones de dólares 
introduci6ndose en Argentina, Brasil, Colombia y otras economias de menos tamaño como 
Nicaragua, República Dominicana y Guatemala en los últimos al lo^'^^. Otras actividades con 
cuantías menores son (1) la captación, depuradón y disttibución de agua con un aporte de 586 
millones de dóiares a través de la compra de empresas en CWe y ~rgentina'" y (2) las 
actividades de transporte con 137 millones de dólares a trav6s de le participación en México y 
Argentina. 
119 La adquisición de bancos latinoamer¡canos por parte de los gnipos españoles se ha hecho a través de 
adquisiciones de capitales privados (fusiones o adquisiciones) y no de capitales publicos 
120 Para ver más información sobre esta operación ver. CEPAL !A inverriión exiraniera en Amen , . ca 
Latina v el Caribe 2000 Santiago de Chile CEPAL, Naciones Unidas. M01 Pág 50 
'" Las privatizaciones brasiiehss se dividen en los activos pe&mcientes al Plan Nacional de 
Desestatiración (PND), los Estatales y el sector de las telecomunicacionn que por su volumen se separo 
de los demás 
122 Se crea en 1990 incorporando las empresas que se iban a privatizar de forma que hasta noviembre de 
1999 se han recaudado casi 29 MX) millones de dólares a través de ia venta de 64 empresas Incluye 
sectores como siderurgia, fertilizantes, eléctrico, ferroviano, minería, porniario e informática que han 
sido iraspasados casi en su totalidad al sector privado También se ha vendido importantes empresas del 
smor pettuquúniw y financiero 
1U Ha pagado 11 066 millones de dólares (15.4% del total de las privatitaciones) 
12' En el caso de Chile, Telefónica wmpraria la operadora CTC a la Bond Corporat~on que era la que 
habia obtenido la empresa privatizada Para obtener más infonnsción sobre esta operacion ve? 
Moguillansky, G Las reformas del sector de las telecomunicaciones ea Chile y el comportamiento de la 
inversión Series Reformas Económicas Num 4 Santiago de Chile CEPAL, Naciones Unidas 1998 
125 Se pone de manifiesto cómo, una vez agotados los pr-s de pnvatización en las @es eEWOmias, 
el futuro está en las de un menor tamaño 
7? 
v 
Fuera de los servicios destaca la m p r a  de Y P F ' ~  por Repsd m n  el pago al Estado 
argentino de 2.01 1 millones de dólares con posterioridad la multinacional española mmpletaria 
su operación m el pago de 13.158 millones de dólares al sector privado. El análisis de los 
datos permiten cormbarar la existencia de disünias olas de ptivatizacicnes en América Latina; 
así los paises que iniciaron antes la enajenación de sus sectores empresariales pijbliws, como 
Chile, encuentran capital privado en sectores como los servicios sanitaos que se ligarian a la 
tercera ola de privatizaciones'z8 
Tabla 111.19 
PARTICIPACI~N DEL CAPriAL ESPANOL EN LOS PROCESOS DE PRIVATIZACdN 
EN AMERICA LATINA. 




Extracción de mietr6lso cndo v aas naiural: adiviadas de ürm servicjo relacionadas con la exüacúóo de 
(continúa) 
Básicamente a tRv& de las adquisiciones de Aguas de Barcelona de Aguis de Argentina y la Empresa 
Metropolitana de Obras Sanitarias (EMOS) 
12' Para ver detalles, en especial referidos a las implicaciones que la operación hivo sobre la competencia, 
de la privatiadán de la perolesa argentina se puede ver Bogo, J "La pnvatizanón de un campeón 
nacional El caso de YPF m Argentina" en Boletín Latinoamericano de Comüetencis Núm 10 Junio de 
2000 
'" Véase CEPAL La inversión extrariera en América Latina v el Caribe. in fom 2000 Samiago de 
Chile. CEPAL, Naciones Unidas 2001 Capitulo ii Apertado denominado Savicios sanitarios la última 
&pa del proaso chileno de prhthci6n Pág 130-132 
PARTlClPACldN DEL CAPITAL EsPA~~OL EN LOS PROCESOS DE PRIvATIZAU~N 
EN AMÉRICA LATINA. 
Fecha Empresa pnvaiiida País Empresa iompRdora % Monto, 
mdlones de 
dólares 
SECTOR SERVICIOS ;i 
,#; 
distribuci6n elédtica Lima 
Las licitadones y las concesiones se utilizan exclusivamente en los sewiaos, y 
conforme a la definición de privatiración que se utiliza en esta investigación se deben 
incorporar en tanto que supone la prestación de un servicio por el Sector privado cuando 
Gedorfinanciaro 
11/01/2000 Banco do Estado de SILo 
Paub (BANESPA) Hispam (BSCH) 
Brasil 
Suma: 3550 
Suma total de servicios: 10582 
Fuente: Centro de Iníormad6n de la Unidad de Inveniones y Estrategias Empresariales de la Divisidn de 
Desarrollo Productivo y Empmsarial. CEPAL, Naciones Unidas sobre la Informacibn publkada en Lafin 
Trade, AnWca € m í a ,  Wall Strsa Jaimal. Gazeta Marcanti¡, El F i ~ n ~ i e m  y otra prensa 
especializado. Complementado para el caso de Argentina por la informacidn del Ministerio de Economía y 
Obrar y SankiOS P u b l i i  y en el caso de Perú por la informadón de la ComMdn de Promoa6n de la 
Invenión Privada. 
Elanco Ssntander Central 33 3550 
tradicionalmente se otorgaba por el Sector Público. Este nuevo fenómeno se viene utilizando 
en distintas economías como se observa en la tabla siguiente. Sus montos son inferiores a los 
de las m p r a s  de empresas enajenadas por parte del Sector PúMim. pero no por eso dejan 
de tener importancia. 
Tabla 111.20 
1 PARTICIPACIÓN DEL CAPITAL ESPAÑOL EN LAS CONCESIONES Y LlClTAClONES 1 - -~ 
EN AMERICA LATINA 
Fecha 1 Actividad Ewnómica 1 Proyecto IPeriodoI Pais 1 Empresa 1 Monto 
12/1/001Correo v l~etsat  gana licencia banda A oor /Venezuela I~elefónica 1 11 
8/1/00 Transporte por vía Segunda wncesión 30 Chile Gragados 112 
terrestre; transporte por urbana Sistema Nortesur 
tuberías 
7/1/00 ConstrucUón Red vial Algarrobo- 30 Chile Acciona 70 
Cartaaena 
- I 
4/1/00 Suministro de Distribución de gas al sur de S o  Brasil Gas 298 
electricidad. gas, vapor y Paulo Natural 
agua caliente 
3/1/00 Captación, depuración y Servicios de agua potable 30 Argentina FCC; 38 
distribución de agua en Catamarca 
- 
1/1/00 Suministro de Hidmeledrica Maml  5 Ewador Unión 5 
electricidad. gas, vapor y Laniado de Wind Fenosa 




1/1/00 Transporte por via Operación de dos sistemas 30 Colombia RENFE 120 
terrestre; transporte por de red ferroviaria 
tuberias 
6/1/99 Correo y PCS en el interior Argentina Telefónica 198 
telecomunicaciones 
1H198 Transporte por vía Concesión para operar Flumitrens BRsil RENFE 180 




Fuente: Centro de lnfonacibn de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la División de 
Desarmllo Productivo y Empresarial, CEPAL. Naciones Unidas sobre la información publicada en Latin 
' Trade. M r i c a  Ewnania. Wall Street Jwmal. Gazeta Meravitil. El Financiero y otra prensa 
especializado. Complementado para el caso de Amentina Dor la información del Ministerio de Econornia v 
obras y Servicios &iblicos y en el caso de Penj por la iAfomiaa6n de la Comisión de Pmmoáón de lá 
Inversión Privada. 
Ha habido otras importantes adquisiciones de empresas latinoamericanas por parte de 
multinacionales españolas que no se han derivado de privatizauones sino de la compra de 
empresas privadas entre las que destacan, una vez mas, los se~ iuos  con un total de 32.809 
millones de dólares. Especialmente ha sido importante la adquisición de empresas de 
telecomunicaciones (20.667 millones dólares). de intemlediacih financiera (6.580 millones de 
dólares) y de energia (3.234 millones de dólares). El sector primario esta liderado por una única 
operación que se corresponde mn la compra del 83.2% del YPF por parte de Repcol en 1999. 
Las empresas españolas también participan en el sector industrial aunque de una forma 
minoritaria en paises localizados en Centroamérica y México. 
Tabla 111.21 
EMPRESAS PRIVADAS NACIONALES ADQUIRIDAS POR CAPITALES ESPAROLES 
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oslolllo991E&rah p~asii lhooh~.  1 501 50 
Actividadea de edición e .hpmsi(,n y de repmdw34n de grabacipnsg 
oivoins991~eton scipiaie p ~ a ~ a  I I Ion00 m 1 501.- 
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EMPRESAS PRIVADAS NACIONALES AWUlRlDAS POR CAPrrALES ESPAÑOLES 
Fecha Empresa Vendida País Vendedor Comprador % Monto, 
m~llones 
1 1 1 1 ( dólares 
SECTOR DE MANUFACTURAS - - -
Fabrica* de otros pmdudos minerales no ma8licori 
0510111998 Diamante Samper Colombia Cementos MBxko Valenciana de W 346 
Mencanos Cementos 
S A 
ICEMEX ISA) 1 1 1 
Fabricación de muebles; industrias manufactureras no clasificado en otra parte de la clasificación 
1 M10112000lindüsbia ~ i r n o m  E~eda brasil 1 1 buw Flex 1 1Wt ... 1 
Suma: 1521 
SECTOR DE SERVICIOS 
(continúa) 
EMPRESAS PRIVADAS NACIONALES AWUIRIMS POR CAPITALES ESPAROLES 
Fecha Empnsa VendWa País Vendedor Cbmprador % Monto, 
millones 
Mares 
SECTOR DE SERVICIOS 
Como y telecomuniclidonsr 
WOlIZOW Movital MBxiw Matarola MBxico Telefónica de 90 ... 
de Espaiia S A  
cv 
I O l O l ~ W  Bajacei (Baja Cekilu) Mámco Motocota Máxico' Telefhics de 100 ... 
de EapaAa SA. 
Mbxiw 
SA de 
l Icv l 1 l l 








0710111998 BBVA Banco Ganadero Colombii üanco Bibao 15 
m a y a  
Argentaria 
(BBVA) 
01/01/1998 BBV Excel Economico Brasil Banco Bilbao 100 
Vinaya (BBV) 1 
(continúa) 
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EMPRESAS PRIVADAS NAUOUAIES A W U l R l M S  POR CAPTTALEG ESPAWLES 
Fecha 1 Empmaa Vendida 1 País 1 Vendedor 1 k p r e d o c  1 % 1 Monto. 
millones 
dólare4 






Banco Santanda Brasil (ex Gecal 
de Comercio) 
Banco CNZ 
Banco Río de la Plata 
&ara 



















Fuente: Sobre la base del Centro de Información de la Unidad de Invenimes y Estrategias Empresariales 
de la División de Desarmllo Rodudivo y empresarial de la CEPAL. Naoioma Unidas. 
Ya haya sido por la adquisición de empresas privatizadas o por la compra de empresas 
privadas en Latinoaménca, este pmceso ha hecho que entre las grandes multinacionales. 
induyendo los bancos, presentes en América Laiina, se encuentren empresas españolas. En la 
siguiente tabia se muestran las modificaciones en la ubicación de las empresas espafioli 










Fuente: Sobre la base de los datos publicados en CEPAL. La invenign extraniera direda en Ambrica 
M n e  v el Caribe. Informe 1W8. Santi- de Chik. CEPAL. Nacimes W s .  19% y CEPAL. Lg 
inveroi6n extranien direda en América Latina v el Caribe. Informe 1999. Santiago de Chile. CEPAL. 
Naaonas Unidas. 2000 y CEPAL. inversidn extnni i  direda en Latina v el Caribe. I n f m  
m. Santiago de Chile. CEPAL. Naciones Unidas. 2001 
Con la excepción de lbwia que ha suhido una caída en terminos de ventas pasando 
desde el puesto 58 en 1997 al 71 en 1999. el resto de las grandes multinacionales espaldas 
l o c a l i i s  en Arnhca Latina han mejorado su posición en el ranking de la CEPAL desde 1997 
a 1999, aunque hay que señalar el retmceso que Endesa ha tenido en 1999 respecto a 1998, 
debido a una importante reducción de sus ventas consolidadas 
AdemBs, entre las 12 primeras se encuentran 3 empresas espalidas líderes en su 
sector que tambi6n han registrado importantes cmimientos de sus ventas entre 1997 y 1999 
(231% Telefónica, 9.1% ~ndesa'" y 537% Repsol). Para completar la mejora del 
poskbwniento de las empresas espallolas se observa que una nueva empresa, Iberdfola, 
pasa a famar parte en 1998 de las lüü primeras empresas de América Latina. 
Las empresas españoias se han convertido en líderes regionales y este crecimiento les 
ha permitido ascender en la escala de empresas muitinacional a nivel mundial donde todavía 
registran posiaones intermedias. Es d a r  son operadwes líderes en AmBrica Latina pero no a 
nivel mundial. Por ejemplo, Telef6nica ocupaba el puesto 239 según las ventas de 1997 y en 
1999 se s i t h  en el 164. Este hecho se registra tambibn para el caso de Repsol que ha pasado 
'" En 1999 se incorpora un cambio metodoh5giw de fomia que las ventas de cada filial se pondera por el 
porcentaje de capital social que w m o h  la matriz para estimar d a  son las ventas que le wmesponde al 
grupo empresarial dominante Pese a este hecho, no se hati eawntrado &es diferencias entre el orden 
final de las 100 empresas mayors (calculado para 1999). wn  lo cual la comparación entre los datos de 
1997 y 1999 no debe plantear problemas a la hora del auálisis de las esuuciuras económicas 
1M H8y que tener en menta que 1999 no fue una ejercicio positivo para la h a  En el período 1997-98 
las waia.9 mecieron M 77?/o. 
del puesto 224 al 122 6 de Endesa que en 1999 aparece en el puesto 330 del ranking de 




Fuente: Sobre la base de los datos publicados en CEPAL. 
Latina v el Caribe. Informe 1988. Santiago de Chile. CEPAL, Naches Unidas. 1999 y CEPAL. & 
inversión extraniera direda en América Latina v el Caribe. lnfo . Santiago de Chile. CEPAL. ,v '. 
Naciones Midas. 2üüO y CEPAL. Li inversidn ex i ran l  directa ñm UN v el FM. informe 4 2000. Santiago de Chile. CEPAL. Naciones Unidas. 2001 
Tambien considerando la presencia espaiiola en,los sistemas financieros se observa la 
importancia de los banms e s p a h k  que ocupan el puesto'nhero 1 (Banco W a n d e r  
-t. 
,e Central Hispano) y el 5 (Banco Bilbao Vizcaya Argentaria). el ascenso en el ranking se debe a LW 
.1 
las fusiones que se registraron en 1999. Se ubican por delante de bancos tradiaonales en 
America Latina mmo el Citibank. d Bank Boston, etc 
3.4.- Modificaciones en las leaislaciones de inversiones extraniera directa 
en latinoambrica. Evolución tem~oral v commración entre los d 
! 1 istintos , 
paises. 
Los cambios derivados de las nuevas tendencias ideddgicas mundiales y en mcreto  r q  
:i 
del 'neoliberalismo criollo"lJ3 han tenido sus efedos soke las legislaciones en materia de '" 4 
circulación de capitales. De forma general, aunque mn dfemmias en el momento de 
implementación de las reformas así mrno en su profundidad, las economías latinoamericanas ;i 
1 
han pasado de una sitwción de alto proteccionismo que induia la tenwiaa de severas 4 restriaiones a la entrada y salidas de capitales, mmo elemento reforzador de la estrategia de 
,$ 
desarrollo de industrialización sustitutiva de importauones, a una situación de liberalismo en la $ 2 que se limitan las trabas, e induso mntroles de supe~sión, a la b e  circulaaón de capitales, !i 
ya sean especulativos'" o productivos. Estas reformas, as1 como las realizadas en materia de 
.a 
131 Fonune: "The world's largest corporation". w, 1998 y 2000. 
'" En 1997 d o  se incluyen los activos consolidados del BBV. 1 
13' Se hace referencia a dicho támino en Ramos, J.: "Un balance de las domas neoliberales en America ; 
Latina" en Revista de la CEPAL, núm. 62. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. Agosto de 1997. " 
Pag: 15-38. .i 
134 Tan sólo Chile contaba con un cierto poder para limitar las espeailaaoas uin el control de capitales a 4 
cono plazo a ünvés del Capítulo XIV del Compendio del Baoco Central de Chile Sin embargo, a partir 3 
del 19 de abril de 2001 empiezan a regir distintas medidas de I i b d i n  del mercado de capitales can 4 
T 
comercio. han supuesto definitivamente el fin de la industrialiración sustitutiva por 
importaciones apostando por una estrategia de crecimiento orientado hada fuera basado en la 
liberalización y desregulación y en una apuesta decidida por las exportaciones no tradicionales. 
donde la IED es un factor fundamental. 
Como ejemplo de esta trayectoria se pueden atar las modicaaones owmdas en el 
seno del Gwpo Andino. el cual ha tenido una de las legislaciones más proteccionistas. La 
Decisión 24 establecía que había que "limitar la influencia financiera exterior y asegurar que el 
sector privado local contribuyera eficazmente al desarrollo econ6mico de la regibn". Esta 
decisi6n se sustituyó por la D-220 en 1987 con la que se establecía la libertad de movimiento 
de capitales reservándose la competencia estatal para los problemas más importantes. En 
1991 se introduce la D-291 por la que se eliminaron las restricciones a la inversión que 
conespondia a las priotidades del desarrollo del país receptor y se sustituye la autorización por 
el registm para el traspaso de propiedad de un extranjero a otro. 
De forma genérica los cambios legislativos han ido en las siguientes direcciones: 
Mismo tratamiento para las IED que para las inversiones dornbticas. 
Eliminación de los controles de repatriación de los beneficios y los dividendos de las IED. 
Permisos a la r e a l d ó n  de IED en sedores antes prohibidos, como bancos, seMuos de 
utilidad pública, etc. 
El establecimiento de agencias de promocidn de inversiones para estimular la IED. 
Las legislaaones de las principales m o m i a s  latinoamericanas han sido 
recientemente modtficadas a travbs de resoluciones de cadcter constitucional, legal y 
administrativo. Con escasas excepciones, se han modificado las normas de orden legal y 
administrativa con el fin de flexibilirar el tratamiento de los capitales extranjeros Se aprueban 
la Ley 21.382 en 1993 en Argentina, la Ley 9 en 1991 en Colombia, la Ley de Inversiones 
Extranjeras en 1993 en MBxico, etc. 
Las modificacimes han afectado a la naturalaza de registros, que a diferencia de 
etapas pasadas donde se utilizaban para en control y era necesario obtener una autorizaci6n 
para la materialización de las inversiones, en la actualidad sirven mmo 6rgano recopilador de 
datos. En este sentido destaca el de Capitales Extranjeros del B a m  Central de 
Brasil. el Comit6 de Inversiones Extranjeras en Chile, el Registro del Banco de la República en 
Colombia, el Registm Nacbml de Inversión Extranjera en México, la Comisión Nacional de 
Inversiones y Tecnologías Extranjeras en Penj o la Superintendencia de inversiones 
lo que se elimina el requisito de autorización previa para multiples operaciones financieras, se termina 
con el encaje para las inversiones externas, (en total son 15 medidas) e%c El objetivo de estas medidas es. 
&n el ministro de Hacienda, Nicolás Eyzaguirre "$mentar el ahorro, fimtciar nuevos proyecros de 
inwrsi&~, otorgm más 11qu1h al m e r m c í o ~ ~ e r o  inferim y elimiim irakm pmo um mpw en& 
extranjeras y el Consejo Nacional de Promoción de Inversiones en Venezuela. La excepoibnb 
está en el caso argentino, el cual se caracteriza por ser el ejemplo más liberal con una total 
ausencia de control o supervisión por parte del ~stado'". & 
De forma general no existen restricciones temporales para tener la caidici6n ide 
inversionista extranjero, aunque se siguen manteniendo limiteaones en relación con el 
porcentaje de mano de obra extranjera que puede operar en una empresa localizada en cada 
pais. El caso de México es el más proteccionista reservándose el 90% de los puestos para 
personal local, seguido por  hile'^, donde el 85% de los puestos de presidencia o gerencia de 
las empresas consideradas como estratégicas de más de 25 babajadores deben reservarse 
para personal nauonal. Como excepción nuevamente se encuentra Argentina donde no existe 
limitación alguna 
Las modificauones legislativas han buscado un doble h t i v o ,  por un lado liberalizar 
sectores anteriormente reservados al Estado y, por otro lado, abrir al capital extranjero sectores 
que anteriormente les estaban vetados por considerarse estratégicos para el desarrollo 
nacional. De fmma genérica las medidas más importantes, sobre todo en relación al fenómeno 
de la inversi6n espahla en América Latina, ha sido la liberalización de las telecomunicaciones, 
de la generación y distribución de energia elkttica, del gas y agua y del los servicios 
financieros. Sin embargo. y wn diferencias según paises siguen existiendo actividades 
resewadas, bien al Estado, o bien al capital local. Los casos específicos de cada pais se 
pueden observar en las siguientes tablas pudiéndose afirmar el m e r  liberal de la legislación 
argentina y peruana. .S+ 
.;f 
. ," 
De forma general, los inversionistas nacionales y no nacionales cuentan con igualdad 
de condiciones a la hora de acceder a las pnvatizaciones. Igualmente existen una amplia 
wncepción de las posibles modalidades y formas que pueden tener las inversiones extranjeras, 
ya sea en moneda extranjera. bienes de capital, utilidades, capitalización de créditos, 
maquinaria, bianes inmateriales, etc. Tan sólo en el caso de Chile. existia alguna limitación a 
realizar transferencias al exterior derivadas de inversión e m j e r a  en tanto que el capital sólo 
puede ser remitido tras un a170 de su generación, siendo liquidado en el mercado formal. El 
objetivo de esta medida es evitar las inversiones especulativas, sin embargo, estas limitaciones 
se suprimen en abril de 2001 tan y como se ha mencionado con anterioridad. 
de copriales exfemus" El Mostrador, 20 de abril de 2001 Estas medidas no han estado libres de una gran 
olémica entre los agentes económicos del país 
P 3 ~  Refleja la ideología implantada en Argentina por el gobierno de Menem Ningun otro pais ha puesto en 
ejecución con tanta decisión y empeño la visión fundamentalista de la globalización y la agenda 
neoliberal en la década de los 90. (Ferrer, A El caoitalismo arnentino México Colección popular, num 
553 Fondo de Cultura Económica. 1998) 
-2 
Existen convenios de protección reciproca de inversiones entre Espalia y todos los 
paises estudiados excepto Brasil. Las ins t iones  encargadas de la IED con carácter general 
son las senaladas como instituciones con la funci6n de realizar el registro. En el caso argentino, 
el registro se elimino en 1990 afectando al cálculo de los stocks y los flujos de IED. No existen 
cifras oficiales hasta 1996 cuando el la Secretaria de Industria, Comercio y Minería del 
Ministerio de Economía y Obras Públicas. inicio el babajo para estimar dichos flujos a partir de 
los datos de Balanzas de Pagos. 
Como con posterioridad se verá en el capítulo V. los factores de localizacidn relativos a 
América Latina son muy importantes a la hora de dirigir las inversiones del empresariado 
español hacia dicha regi6n. Aunque los aspectos legislativos aparecen entre los peor 
valorados, frente al tamab del mercado, el potencial de crecimiento o la similitud cultural e 
idiomhtica, no debe entenderse de este hecho la carencia de importancia de las modificaciones 
legislativas reali&das por bs  gobiernos latinoamericanos. En muchos casos estas han sido 
condiciones necesarias, aunque no suficientes, para que el capital extranjero pueda operar en 
los sectores reservados a nacional. En muchos cosas las restricdones abarcaban de forma 
genérica al capital privado (tambibn nacional). 
Sin embargo, al considerar las opiniones de los empresarios y los expertos (capítulo V). 
las considerauones legislativas aparecen dentro de las ventajas de localiraaón menos 
importantes. En cierta medida este hecho se explica porque las reformas legales se remontan a 
mienros  de la decada de los 90, sino es con anterioridad como el caso chileno, por lo que 
esta ventaja es -derada por los coledivos que expresan su opinión como elemento 
permanente en la realidad latinoamericana desde que las inversiones esparidas van de forma 
mayoritaria a esta regi6n. 
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Fuentes leaales Lev 21.382 de IED (1693 
Registro 
Limitaaón temporal 
timilación de mano de obra 
Servicios reservados al Estado 
Servicios reservados al capital local 
Participación en privatiáones 






Limitación parcial: adquisición de inmuebles en 
zonas fronterizas 
Igualdad de condiaomii 
Moneda extranjera de libre wnverübilidad 
Bienes de capital. repuestos y accesorios 
Ulilidades o capital en moneda nacional 
C a p i t a l i 6 n  do aúditos exiemos en moneda 
extranjera de libre canverübilidad 
Bienes inmateriel- conforme a legbkciki 
Otras formas de aporte recogidas en ragimenes 
especiales o de pnwnoa6n. 
RestricUones a remesas, utilidades y otras No 
transferencias al exierbr derivad- de IED 
Tipo de cambio Un único mercado garantiido por la Ley de 
Convertibilidad 
Firma de convenio de Protección Recipmca de 3 de odubrs de lW1. Ley 24.117 entra en vigor el 
Inversiones con España 28 de septiembn, & 1992 
Intiiuci6n encarnada de la IED Seaetaria de InduaM. Cwnercio Y Minena. 
- 
Ministacio do Eanania u obras ~ ú b l i i  
Fuente: Elabora46n propia a parür de: Banco Interamericano de Derrmllo. Regimenar de inversión 
extraniera en ias A m é h .  Estudia commraüvo. GNW de Trabajo raks Invetsión. OEA-üiD CEPAL. 
~ o m ' t i  Tripaiüto. Washington. 1997 y a&ualici6n m n  los doair;iant(# de trabajo presentados por los 
colaboradores latinoamericanos dd wovedo 'Inversiones esDariolas an lbaroamérica" diriaido mr Santos 
- .  
Ruesga bajo la financiación de la ~undáción del Instituto de ~rbdi to OTidsl -ICO-. 
. . 
,{<. 








Fuentes legales Ley 4.131/82 
M 0  55.762165 
Resoluciones e instmcciones de ranno 
Registro 
timitaci6n temporal 
Limitación de mano de obra 
Servicios reservados al Estado 
Servicios re~rvador al capital local 
- 
administrativo 
Departameni0 de Capitsles Extranjeros (FIRCE) del 
BanoD c4nlraI de Brasil 
Ningum, excepto a la conversión de deuda en 
invMIVMIms 
213 nacionales. excepto cuando no hay suficientes 
espedalistas nacionales 
Transporte &reo u agencias de carga C) 
ExpbaUái mineral r) 
Proy>eccidn y reñnamiento de petrMeo C) 
Enargia ekúica e hidroelédrica r) 
Aampeai* Y - (3 
Asistencia a la salud 
Transporte tsrrestre de carga 
Transporte rnar(tni0, fluvial y kaslm y navegacih 
de cabotaje C) 
lnrtiiudones financieras C) 
seOums C) 
Trs- a4feo u m a s  de cafga r) 
Exploración mineral P) 
. . 4mesaiad Y foresM r) 
Asistsnda a la sakid 
Tramporta tsnsstn, de carga 
T r a n r p o c t e ~ ü m o . ( k M a l y l a a i s t r a y ~ c i ó n  
de -0 r) 
I n s f i  financieras (O) 
w u m s  r) 
TelsamiMcaQaies (') 
Empmsas perbdisücas o de nidio dñutiár sowwa, 
d e ? r o c * d a a O ~  
P r s s t a a ó n d e r e ~ d e v i @ i l a m i s y d e  
trpnsporter de v a h  
Paiüdpaah en privaüuicioner Igualdad de condiaones 
Fonnas de IED Reglamentadón gm&ka de los capitales 
-en la Lay4.131/62 y Y 55.762165. 
Regliimsntadbn especifica para cada modalidad 
Restticdonar a reme= Midades y o l m  No. lar compehcias están en ei Bancocaniral 
banafemnaas al exterior derivades de IED 
I Tipo de cambio MecCsdodellipodeambioTikaeselufbrmdopw 
el Registm de IED. En*te de fonna paralela ei 
mercado del Upo de cambio fiudmnb 
Fina de convenio de Protecwn Recipmca de No 
lnveniones con España 
Institudón encagada de la IED D e p a r n o  de Cspitales Extranjeros del Banw 
Centnl (FIRCO 
(3. con restricdoneti. 
Fuente: Uabmd(n pmpia a partir de: Bana, l&mnmkam de Desanollo. Regímenea de iirvsnidn 
extnniera en las Ambricas. ~dudim caiigerativo. GNW de Trobaio sobm ~menión. OWID CEPAL. 
comiW ~r ipar~o.  washington. 1997 y &M cai ks de *O pcswntados por los 
colaboradoms Las- del woMcto 7rnrenionas ssr>alidss en Iberoam&ica~ dirioido ~ o r  Santcs 
- .  
R u q a  bajo la finamia~%&~ de la F"'& del Instituto de &&¡do Oficial -la. 
Registro 
Limitación temporal 
Limitación de mano de obra 
Tabla 111 26 
CHILE 
Fuentes legales Estatuto de Inversión Extranjera o Deaeto Ley 600 
de 1974 
Ley de Procedimiento de Expropiaciones 
Ley 18.657 de Fondos de lnversmnes de Capital 
Extranjem 
Compendio de Numas de Cambms lntemauonales 
del Banco Central (Capitulo XIV)'~' 
ComitB de Inversiones Extranjeras 
Ninguna 
Nacionalidad chilena a presidentes, gerentes para 
Manna Mercante. Consejo Nacional de Television. 
Abusos de publicidad y aeronáutica 
85% de los tra- de naaonaldad chilena 
exceptuando las empresas w n  menos de 25 
empleados 
Ninguno con exc-nes se establece el dominio Servicios reservados al Eslado 
Servicios reservados al capital local 
ParticipaciPn en privatiraciones 
Fomas de IED 
absoluto y exdusivo de las minas pudiéndose hacer 
concesiones Los motenales atomiuw dependen de 
la Comisión C h i h  de Energia Nudear 
Ninguno. aunque se encuentran suja(os a nomas 
especiales: 
Terrenos fiscales (a menos de 10km de la frontera o 
5 de la costa) 
Terrenos'fronterizk 
Transporte intemo 




Propiedad de radios, revislas y emisoras 
Transporte a d m  
Igualdad de condidones, inclusive se acoge al 
De& Ley 6W re kmefiaar;i de ks benef~os 
contemplados en srta normativa 
Moneda exirenjeta de libre converübilKlad 
Bmnes fisicos 
Teaiología en formar que sean susgptiMes de ser 
capitalizadas 
Créditos asociad- a una IED 
Capitaliición de créditos. deuda exiema y 
utilidades 
Restricciones a remesas. utilidades y otras Capital: Liquidado a trav6s del mercado cambiario 
transferencias al exterior derivadas de IED fomal'". 
üülidades: sin rsatiiociones. 
Tipo de cambio Mercado camarlo formal de divisas 
Firma de convenio de Proteaión Redpmca de Si. 2 de atubm de 1991 
Inversiones con España 
Intiiua6n encargada de la IED Cornil* de Inveniaieo Extranjeras 
Fuente: Elaboración propia a parür de: Banco Interameriuino ds Desrurollo. Regime- de inversión 
extranjera en las M r i c a s .  Estudio annparatko. Grupo de Trabajo soim Inversión. OEA-BID CEPAL. 
C d i  Tripacoto. Washington. 1997 y a d u a ( ¡ ó n  con h documentos de trabajo pmantados por los 
colaboradores latinoamericanos del proyedo 'Inversiones espariolas en Iberoam8rica' d i ¡  por Santos 










137 0 Las nuevas disposiciones entran ai vigor el 19 de abril de 2001. 
138 Con anterioridad a las reformas de abril del 2001 se exigia un año de pamanencia en el pais 
Tabla 111.27 
COLOMBIA 
Fuentes legales Ley 9 (1W1) 




Limitación de mano de obra 
Servicios reservados al Estado 
Serviaos reservados al capital local 
pa-enprivatmiwnas 
F- de IED 
-0s: 2.348 (1993), 88, 2.012 y 2764 (1994) y 
517 (1995) 
Rwistm del Banw de la RepiiMica. 
Ninguna 
80% de personal cualficado, especialistas. 
directores o personal de conftanza de nacionalidad 
wlombiana para empresas con más de 10 
trabajadores. Con autoridad el porcentaje puede 
dismmuirse 
Monopdios de sueite y azar 
Monopolio de pmdumón de l i s  
Radio y televisión 
A m s  quim~kas, biológiis y nudeares 
Explorad611 y explotación de reatrsos naturales no 
rsnovabks 
ComKIs 
P u e d e n h s a i r a e ~  
Prohibiciones: A d i v i i e s  de defensa y seguridad 
nacional 
Procesamiento, disposición y desecho de basuras 
tóxicas, peligmsai o radioadivas no producidas en 
el pais 






Emprssrs a h a s  o marítimas 
Pmpiadad de nava canaráales 
Igualdad de condiciones. pem h ~ e n  prioridad los 
trabajadores se& la Constitución. 
Impatsdón de maquinaria 
Impmlad6n de dhiisas libremente wnverüMes 
Apatcrr en espedes amo intangibks -teamlogia, 
marcas y patentes- 
Reounos en moneda nacional 
~aenci6n de uüridader 
ResUcches a remesas, uMLdades y otras Ninguna. pemsedebe mgistrar 
transfersncias al exterior derivadas de IED 
; Tlpodecambio ün~mercsdocsmbiar io  
Firma de convenio de P m t d n  Recíproca de Sf. 9 de juniode 1995 
Inveniones w n  Elpalia 
Institución encamada de la IED Departamenío Nacional de Planeaaón: división de 
- 
inveni6n eximnjem 
Fuente: Elaboración propia a partir de: Banw Intemricsno de Desarrolb. Regímenes de inversiinr 
exiraniera en las Am6tius. Estudio amwraüw. Gnw de Trabaio robe Inversión. OEA-ülD CEPAL. 
d Tdpartito. Wsshinpton. 1997 y &uakaCh & las d ~ ~ u t k ~ a  de üabajo por los 
w l a b o n d o r e r ~ d e t p m y s d o I m a n i O n s r ~ a i I ~ d i i p o r C a ~ t ~ S  






Fuentes legales Ley de inversión Qdranjera (1993) 
Registro Registro Nacional de Inversión Extranjera 
Limitación temporal No (inscribida en 40 dias después de constituir la 
sociedad) 
Limitación de mano de obra 80% de trabajadores mexicanos. Hay excepciones 
por sedores 
Servicios reservados al Estado Petrúko e hidrocsrbums, excepto gas natural. 
Petroquimica básica 
Electricidad 
Generación energía nudear 
Minerales radiadivos 




Emisión de billetes 
Awiiación moneda 
Control. supewkkin y vigilancia de puertos, 
aeropuertos y helipumios 
Servicios reservados al capital local Servicios de radíohisión, radio y televisión. distintos 
al cable. 
Transporte t e r e s e  nacional, excepto mensajeria y 
paqueteria 
Comercio al por menor de gasolina y distribución de 
gas licuado 
Uniones de aédño 
InrMuciones de banca de desamllo 
Existen limilaaonas porcentuales en la participación 
de capital exiranjero en muchos otros redores 
Partiapaaón en privatizaciones Igualdad de condiciones 
Formas de IED No se espeafica en ia ley 
Restricciones a remesas, utilidades y otns Ninguna 
transferencias al exterior derivadas de IED 
Tipo de cambio Libremente se piede elegir entre los Bancos y las 
Casas de Cambio 
Firma de convenio de ProtecciOn Recíproca de Si. 22 de junio de lü95 
Inversiones con EspaRa 
Institución encamada de la IED Comisión Nacional de Inversiones Extranieras 
- 
Dirección General de Inversión ~xtranjerá 
Registro Nacional de Inversiones Extranjeras 
Fuente: Elsboraaón pmpia a parür de: Banco Interamericano de Desirrollo. Regimem de inversión 
extranjera en ias Am6rica.s. Estudio comparaíívo. G ~ p o  de Ttabajo Inversión. OEA-BID CEPAL. 
Comitb Tripartito. Washington. 1997 y s d u a l i  con I0-s doamientor de trabajo prersntador por los 
colaboredonu latinoamericanos del proyedo 'Inversiones espaiiolar en Iberoanléiid dirigido por Santos 
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Tabla 111.29 
PERO 
Fuentes legales Ley de Fomento de la Inversih Extranm (üL - 
662) 
Ley Mano para el Crecimiento de la Inversión 
Rivada (M-757) 
Reglamento de los Regímenes de Estabilidad @ 
Supcemo) 162-92-EF 
Registro Omisión Nacbmal de Inversiones y Teaiolcgias 
Extranjeras (CONITE) 
Limitación temporal Ninguna 
L i m i b n  de mano de obra 80% de trabajadores Mamales, se pueden 
establecer excepciones para altos cargos 
Servicios reservados al Estado Explotación de Breas natunles pmtegidas. 
Fabricacidn de amas da guerra. 
SeMcios reservados al capital local n.d 
Parikipacih en privatidones Igualdad de mdiciones 
Formas de IED n.d 
Remisiones a remaras, utilidades y otras Ninguna 
transferedas al ei<teriw derivadas de IED 
Tipo de cambio Un única tipo de cambio 
Firma de convenio de P r o t d n  Redpmca de Si. 17 de noviembre de 1994 
lnveniones con España 
Instituci6n mcqada de la IED &mis¡¡ Nacional de Invenimes y Tecnoicgias 
Extranjeras (CONITE) 
Fuente: EhbomckM pmpia a partir de: Bamo Interamericano de Desarmllo. Rqimenes de invenión 
extranjera en las Amériuis. Estudio comparsüvo. G ~ p o  de Trabajo sobre Inversión. OEA-BID CEPAL. 
ConW Triparoto. Waahh~Ion. 1997 y Pduslaación con la, doaimentos de trabaja por los 
~ b a a d o r s s  latinoameciamos del pmyccto 'lmenionss espaiklai en I b a m a r n ~ ~  -do por Santos 
RuasQa bajo la finandaaidn de la F u n d e  del InroMo de Cr661o 0-1 -1120-. 
n.d: No d i  
Tabla 111.30 
VENEZUELA 
Fuentes lesales Decisiones 291 y 292 de la Comisión del Acuerdo 
de Catiaoena. con fIJeI7.a de Ley mrnunitana 
Registro 
Limitación temporal 
limitación de mano de obra 
Servicios reservados al Estado 
Servicios reservados al capital local 
Participación en ptivatizaaones 
Formas de IED 
- .  
andina. 
Superintendencia de Inversiones Extranjeras 
(SIEX). en un plazo de 60 días desde la 
materialización. 
NO 
90%de los trabajadoms de empresas con mas de 
10 empleados deben ser venezolanos. as¡ el 80% 
de los sueldos pa- que deben ir a nacionales. 
Los jefes de relaciones industriales, jefes de 
personal. capitanea de buque o aeronaves deben 
ser venezolanos. 
Armas y explosivos. 
Petróleo y derivados (se puede invertir en 
asociación con PWSA) 
Minena (se puede lnveriir via concesiones para 
empresas privadas extranjeras) 
Servicios postales y telegrdficos 
Ferrocaml 
Servicios de operación de puertos y vias de 
navegación 
Servicio del contrqi del trafico aéreo 
Servicios de ayuda a la navegación 
Servicios de transmisión de programas de radio y 
televisión 
Servicios aduanaroa y fiscales 
Pmductos ladea C) 
Transporte mahUmo y aBreo(3 
Campamentos vacacionales 
Servicios de estaciones de autobuses 
SeNiCJ0.S Pmhruoniles 
Para cada privaüzacih se establece un porcentaje 
de capital eaíranjeri) que puede parücipar. 
Moneda libremeni0 convertible 
Bienes fisicos tan(liWss 
Reinversiones. M i e s .  intereses 
Capital proveniente de la conversión de la deuda 
Caoital mvenienie de caoital intanaiblo 
Restricciones a remesar. Mlidades y otras ~ i n ~ u n a .  unque d w&l de c a k ~  establece 
transferwidas al exterior denvadas de IED que solo se puedan remitir utilidades excepto con 
los paises con los que hay acuerdos iinnados. 
Tipo de cambio Un úncn me- cambiario 
m Firma de convenio de P m t d n  R e á p m  de Sí. 2 de noviernbn de 1945 
Inversiones con España 
Instihiaái encamada de la IED Supenntendencis de inversiones extranieras 
- 
ad;aita al Minbtafio de Hacienda y C O ~ S ~ J O  
Nacbnal de Pmmoción de Inversiones (CONAPRI) 
C). Con restricciones. 
Fuente: Elaboración pmpia a paitir de: Banm Interamekano de Oeranollo. Regimenar de inversión 
exiranjen en las Américas. Estudio comparaf~o. Gmpo de Trabajo soke Inversión. OEA-BID CEPAL. 
CorniiB TriDarüto. Washinaton. 1997 v actuslici6n con los daximanh de trabaio omsenbdos wr los 
colaboradcks htinoame&nos del &yeclo 'Inversiones espanolas en 1bemam6rk dirigido por Santos 
Ruesga bajo la finanáaáón de la Fundación del Instituto de CrédiAo üñcial -ICO-. 
CAP~TULO /V. ANÁUSIS DE LA INVERSIÓN EXTRANJERA DIRECTA 
EN AMÉRICA LATINA. 
El análisis de la inversión extranjera directa española en América Latina se efectúa a 
partir de los datos estadísticos disponibles entre los que se destacan los procedentes de 
Naciones Unidas, el Banco Central de España, la Dirección General de Transacciones 
Exteriores, Eurostat, la Comisión Económica para América Latina y el Caribe -CEPAL-, los 
Bancos Centrales de cada uno de los paises latinoamericanos o en su defecto las instituciones 
que canalizan el registro de entradas y salidas de inversiones directas tales como el Registro 
de Inversiones Extranjeras dependiente del Ministerio de Economia en Chile, la Comisión 
Nacional de Inversiones y Tecnologías Extranjeras en Peni (CONITE), la Direcúón General de 
Inversión Extranjera en México (SECOFI), el Banco de la República de Colombia, etc. 
Primeramente se hace referencia a la metodología utilizada y la descripción de las 
fuentes estadísticas que publican los datos de la inversión extranjera directa de la economia 
espatiola resaltando las dificultades encontradas. En segundo lugar, se realiza un análisis de 
los flujos de capital espaíioles hacia la región y cuál es su peso en el total de la inversión 
espafbla en el exterior. En tercer lugar, el análisis se entra en el peso que las inversiones 
espar?das tienen en cada una de las economías latinoamericanas. Se completa con una 
revisión de la presencia de las multinacionales espatiolas en la región latinoamericana, 
incorporando la estrategia empresarial seguida. 
4.1. Metodología v fuentes. 
El desafío estadístico obliga a realizar una breve aproximación a cuáles son las fuentes 
estadisticas existentes que permiten el estudio de la inversión directa española en América 
Latina. Los flujos de inversiones directas espaiiolas en el exterior se recogen a travBs de dos 
fuentes oficiales: el Banco de España y el Ministerio de Economía. 
En la adualidad. el Banco de España publica la Balanza de Pagos ajustándose al V 
Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internaaonal, metodologia aplicada en 
Esparía desde 1993 Sin embargo, hasta llegar aquí muchas han sido las modificaciones 
Desde 1980 a 1989, en un primer momento la Secretaria General TBmica (1980 y 
1981) perteneciente al Ministerio de Economia y Comercio y. posteriomlente. la Secretaria de 
Estado de Comercio (desde 1982 a 1989) realizaba la Balanza de Pagos española según la 
metodologia del IV Manual del FMI vigente desde 1977 La inversión directa aparece en el 
apartado 'C" relativo a Capital y oro monetano. dentro del epígrafe 11 de Capital pnvado a 
largo plazo Durante todo el periodo serialado la modficacih más importante a nivel 
metodológico fue la inclusi6n, en 1985, de la inversión en prospección de hidrocarburos como 
inversión directa ya que antes se venia incluyendo como 'otras f m a s  de inversión". 
Desde 1991 la Balanza de Pagos es competencia del Banco de Espa17a ya que a 
travBs de Real Demeto 165111991 de 8 de noviembre. el Ministerio de Administraames 
Publicas encomienda a esta institución la elaboración de la Balanza de Pagos. Los dos 
primeros anos se sigue utilimndo la metodología del N Manual del FMI. con el fin de mantener 
la continuidad metodológica de la serie y hacer coincidir los cambios con la desaparición de las 
aduanas y la libertad de movimiento de los capitales (R.D. 181611991) en el seno de la UE. Las 
principales modificaciones que introduce el V Manual de Balanza de Pagos son: una nueva 
lista de componentes normalizados, la ampliación de los servicios y reinversión de los 
componentes de la wenta de capital. Aparecen también nuevos agentes e instrumentos que se 
incorporan a la presentación de los datos y se ajusta a la armonización de los sistemas de 
Contabilidad Nacional. 
La inversión directa espailola en d exterior se registra dentro de la cuenta de capital 
hasta 1993, como variación de adivos. En 1993 se induyen como inversión directa partidas 
que antes no lo eran, m la participación en adividades de investigaci6n y desarrollo, gastos 
de representación. fondos de maniobras a sucursales que realizan obras civiles y contratos de 
obras realizadas en el extranjero a favor de residentes. Por el contrario se excluye la 
reinversión de benetlaos. Desde 1995, la inversión directa se contabiliza en la cuenta 
financiera. 
La situación actual es la siguiente: el régimen de inversiones espaiiolas extranjeras' se 
regula por el Real Decreto 67211992 del 2 de julio, que atiende a la plena aplicación por 
Espafia de las disposiciones liberalizadoras contenidas en la Directiva 881361 del Consejo de la 
Comunidad Económica Europea del 24 de junio de 1988 y. postwiormente, recogida en el Real 
Deaeto 1816i1991 del 20 de diciembre. Con esta disposición se deja sin vigor la antigua ley 
que legislaba las inversiones espaklas en el exterior (Ley 4011979 de diciembre, sobre 
Régimen Jurídico de Control de Cambios). En la siguiente tabla se recogen algunos de los 
aspectos m8s importantes de la Ley de inversión extranjera. 
' Inchiye las inversiones directas, de inmueble y otras formas de inversión. 
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En lo que respecta a su contabilizacibn en Balanza de Pagos, las inversiones directas 
se incluyen en la cuenta financiera. Las inversiones espafiolas en el exterior se desagregan en 
inversiones directas y de cartera. Las primeras se subdividen en: 
Acciones. incluyen subsaipdones y compraventas de acciones cuando el importe de la 
participación del inversor supera el 10%~ de capital social, induye compra de derechos de 
suscripción. Se excluyen los gastos y comisiones. 
Otras formas de participación, se incluye la adquisición y venta de títulos representativos 
de capital distintos a las acciones, se induyen también las aportaciones de capital a 
sociedades en proceso de formación o a cuenta de ampliaciones. 
Financiación entre empresas relacionadas, se reftere a las operaciones de préstamo entre 
las empresas matrices y sus filiales. siempre que no sean entidades de credio o las 
variaciones de los saldos de las cuantas interempresas. 
Inversiones en inmuebles, hace referencia a la adquisición de la propiedad de bienes 
inmuebles, se induyen las adquisiciones de cuotas pmindivisas de dichos bienes 
inmuebles para su disfrute a tiempo parcial y la adquisicióri de éstos a través de leasing 
financiero. 
Pese a que la calidad de los datos recogidos pw esta metodo!ogía los harian +timos 
para ser utilizados en esta tesis existen algunas limitaciones por las que no es posible la 
utilización de dichos datos exclusivamente. 
En primer lugar, no es sino desde 1993 cuando aparecen por p'mera vez publicados 
datos regionales, es decir para América Latina. Además no se publican datos nacionales, m 
lo cual se mantiene el problema de no poder contar con dras para los distintos países que se 
quieren estudiar. Pese a que el Banco de Espatia no publica directamente estos datos (los 
nacionales), los transfiere a la OCDE' y a ~ u r o d  publicando los flujos: 
en pesetas para Argentina, Brasil, Chiie y México desde 1983 a 1997 y para Colombia 
desde 1990 a 1997 por la OCDE. 
en ecus7 para los mismos países más Venezuela en el periodo 1992-1998 por Eumstat. 
No se subsana el problema de contar con datos por paises nada más que de una forma 
parcial tanto en la penodiidad como en el conjunto de países, destacando la ausencia en todo 
caso, de los flujos dirigidos a penja. 
El iV Manual del FMI exigía un 20% 
OCDE lntemational Direct Investimern Statistics Yearbook 1999 Paris OCDE 1999 
6 Eurostat E u r o m  Union Dueci investment Data. Luxemburgo Comunidades Europeas 1999 
7 Para la conversión a pesetas se han u t i l i o s  los datos oficiales publicados en el boletín estadístico del 
Banco de España. Estos son 132,53 pesetas por ecu en 1992, 149,12 en 1993, 158,98 en 1994, 163 en 
1995.160.75 en 1996.165.89 en 1997 y 167.89 m 1998 
El segundo problema planteado por esta fuente es la no disposición de datos 
sectoriales que es subsanado a través de la utilización & la segmda fuente oficial que publica 
los datos de inversión espaíiola direcía en el exterior, es decir la Dirección General de 
Economía Internacional y Transacciones Exteriores dependiente del Ministerio de  conom mía^. 
El aspecto mAs positivo de la presentación de los datos del Ministerio de Ewnomia es 
que elimina los problemas anteriwes. es decir, se cuenta con datos históriws, w n  datos 
nacionales para todos los paises de América Latina y w n  una desagregación sectorial. Sin 
embargo, no se oculta su mayor deficiencia: corresponden a expedientes verificados, es decir, 
proyectos registrados sin que (hasta 1997") exista constancia de que se hayan realizado 
efectivamente. 
Los datos que se manejan en esta investigación son de: Argentina, Brasil, Chile, 
Colombia, Méxiw, P ~ N  y Venezuela. asi como el total de América Latina. Los datos referidos 
al conjunto regional recogen los anteriormente señalados más Belice, Bolivia, Costa Rica, 
Cuba, Ecuador, Guatemala, Honduras. Nicaragua. Panamá, Paraguay. Puerto Rico. República 
Dominicana. El Salvador, San Cristóbal y Nevis y Uruguay. 
En algunos casos México aparecía exclu~do e incorpwado a paises no europeos de la 
OCDE y en estos casos se le ha agregado a los datos publicados de Latinoadrica Por el 
contrario en otros casos, se agregaba EEUU y Canadá, apareciendo un total de AmBrica, por lo 
que se ha hecho necesario deswntar los flujos dirigidos a estas economías 
Hasta 1988 las cifras se publicaron en miles de pesetas y, posteriormente, en millones 
de pesetas. para el análisis de los datos se presentan en millaies de pesetas. La clasificación 
sectorial sufrió una modificación metodol6gica en 1993, de forma que se ha pasado de tener 10 
gmpos a tener 14. Se ha optado par mantener las clasificaciones sectoriales originales, 
aprovechando que el cambio en la metodología se axrespaide temporalmente w n  el 
momento en el que Latinoamérica pasa a ser el destino pceferente del capital productivo 
espaiiol. El fin de no manipular los datos es evitar las posibles distorsiones que pudieran 
originarse. Los distintos gmpos según las dos metodologias se recogen en la siguiente tabla. 
"omo apéndice a este capítulo se adjunta la carta de solicitud de infoniiacon estadistica del director de 
la  tesis Dr J M Garcia de la Cruz y la respuesta de üña Ana Sánchez, Jefa del SeMcio de Balanza de 
Pagos del Banw de España, wnfirmando que lo expuesto wn anterioridad son todos los datos publicados 
exlSteMes 
9 Según los distintos gobiernos ha habido ligeros cambios en su denominación y en la actualidad es la 
Dirección General de Economía internacional y Transacciones Exteriores. 
10 En 1996 ya se recogen los totales realmente ejeatados pao no m el ámbito sectorial, desde 1997 
aparecen contrastados los datos sectoriales Las modificaciones intmduQdas en la metodologia se recogen 
en el BICE num 2577 del 15 a l  21 de junio de 1998 
Tabla IV.2 
METoDoLOG~A DE CLASlFlCAClON SECTORIAL 
HASTA 1992 
O Ag~Wtura, ganadería. caza. sibiculiwa y pesca 
1 Energia y agua 
2 Exiracción y transformación de minerales no energbücos y productos derivados e industria química 
3 Industria transformadora de los metales. Mecánica de precisión 
4 Otras industrias manufactureras 
5 Const~cci6n 
6 comercio. restaurantes y hosielerias. Reparaciones 
7 Transporte y telecomunicaciones 
8 lnstiiudones financieras, seguros. servicios prestados a empresas y alquileres 
9 Olms servicios 
DESDE 1993 
01 agriwnura, ganadería. caza. sihriwltura y pesca 
02 producciónldisiribución de energía elédrica. gas y agua 
03 industrias extrad'was, refino de peu6lao y tratamiento de combustibles 
W alimantaciónbbidas y tabaco; 
05 industria textil y de la confección 
08 industria del papel. ediiúón. artes gHcas 
07 industria quimica 




12 transporle y wmunicaciones 
13 intermediacih financiera. banca y seguros 
14 holding y otros. 
A continuaci6n se muestran las diferencias entre los datos publicados según cada 
fuente, tanto de forma anual, como de forma agregada para el total del periodo para el que hay 
datos comparables (1990-1597). 
Las diferencias se explican porque los datos reflejan sucesos distintos; por un lado, 
salida de divisas, en el caso de los procedentes de Balanza de Pagos y publicados por la 
OCDE o ~urostat" y, en el caso de los datos del Ministedo de Economía y Hacienda, muestran 
expedientes verificados de inversi6n aunque no está confirmada su mater ia l ¡ ¡ .  Puede que 
estas inversiones no se realicen. o no lo hagan por el importe setialado o se demore en el 
tiempo o se valore como inversión activos no a m i a b i I ' i  en balanza de pagos m o  salida 
de inversión directa. etc. 
No existen diferencias significativas a escala agregada en los periodo 1983-1997 6 
1992-199712, así como tampoco hay grandes diferencias en el caso de México y Brasil. Sin 
embargo, las diferencias ya son importantes en el caso de Argentina donde el volumen 
registrado en la Balanza de Pagos es inferior al anotado en el Registro de Inversiones 
11 Los datos ofreiidos por la OCDE y Eurostat son similares, en tanto que ambos proceden de la 
información facilitada por el Servicio de Balanza de Pagos del Banco de Espai?a Las diferencias se 
pueden deber. entre otros factores. a la distorsión introducida al aplicar el tipo de cambio de la peseta con 
el ecu (en el caso de Eurostat) asi como a las comiones  que el Eurostat hace sobre los datos nacionales 
para hacerles comparables w n  los procedentes de todos los Estados Miembros y solventar las deficiencias 
de llevar a cabo una contabilización por países en el contexto de wi mercado interior donde existe libre 
circulación de capitales 
'' Esta agrupación corresponde a la disposición de datos. 
Extranjeras del Ministerio de Economia o, por el contrario, para Venezuela y Chile donde los 
datos del Registro infravaloran las inversiones realizadas. En el caso de Cdombia, en el 
periodo 1983-1997. el Registro infravalora la inversión espafiola. hecho que se da al contrario 




































































































































































































































































































































































Una vez observadas las discrepancias entre los datos de las diferentes fuentes 
estadísticas existentes. se utilizarán los procedentes del Registro del Ministerio de Economía y 
Hacienda (publicado por el Boletín de Información Comercial *ICE-) en tanto que es esta la 
fuente que tiene disponible una serie más extensa en el tiempo, datos para todos los países de 
la región y desagregación sectorial. 
4.2. La inversión directa española hacia Am6n'ca Latina desde la 
persoectiva del país emisor. 
La salida de capitales productivos españoles haaa América Latina se estudia 
precisando la distribución geográfica, la distribución sectorial y una combinación de ambas 
variables. 
La naturaleza del proceso de internauonalización de la economía española se muestra 
a través de la tendenua registrada por la inversión española en AmBrica Latina Éste comenzó 
de una forma destacable en 199413, motivo por el cual se presentan dos escenanos distintos el 
primero de ellos, considerando la inversión en el penodo 1980-1999 que traza una tendenwa 
de pendiente suave y, el periodo 1994-1999, mn una tendnaa de pendiente mayor Es de 
suponer que en el futuro la inversión espafiola registre una evoluuón entre estas dos 
tendencias. 
13 La IED española hacia América Latina pasó de 1993 a 1994 de 66.320 a 453.754 millones de pesetas 
según los datos del Registro de Inversiones, de 19 482 a 306 140 millones de pesetas según la OCDE y de 
27.438 a 300.836 millones de pesetas según Eumstat 
Tabla IV.5. 
l4 Se han utilizado los datos de 1980 a 1999, estimando la tendencia y calculando la proyección según 
ésta hasta el año 2005 La aniacion resultante es. y = 114 536 x - 738 970 estimada por minimos 
aiadrados ordinarios 
" Se han utilizado los datos de 1994 a 1999, estimando la tendencia y calculardo la proybcci6n 
ésta hasta e1 año 2005 La aniaci6n resultante es y = 837.327 x - 10.000.000 estimada por mínimos 
cuadrados ordinarios 
-- - p. .. . / TENDENCIA DE LA IED ESPAROLA ii EN AMERICA LATINA 
10.000.000 , '.!ti:!*;* 
..~,& 
1 D I E D  1980-1989 
I -IED 1894-1999 1 
i -Lineal (IED 1980-1898) - - -Lineal (IED 1994-1999) 
4.2.1. El mso de la invemkín extraniera directa e s ~ a h l a  hacia M c a  Latina 
El peso de América Latina en el total de las inversiones exteriores de España ha 
pasado por distintas etapas, hasta 1983 fue el destino principal de los capitales espafioles 
suponiendo el 77, 29% en 1982 Ó el 66,79% en 1983. Posteriormente, y hasta 1993, registró 
una importante caída como consecuencia de la reorientación que se produjo debido 
principalmente a la adhesión de España a la por entonces Comunidad Económica, así como 
por los efectos negativos de la década perdida en Latinoamérica (ver capítulo II y III 
respectivamente). Desde 1994, dicha región retorna la importancia de épocas pasadas hasta 
alcanzar su máximo en 1998 absorbiendo el 68,28% del total de la inversión espaiiola en el 
exterior. Los datos existentes para los tres primeros trimestres del aiío 2000 muestran la caida 
importante de las inversiones con destino a Latinoamérica y e4 aumento de las inversiones 
dirigidas a las economias de la Unidn Europea, en espaáal el Reino Unido. Alemania y Francia. 
P e s o  d e  la  i n v e r s i ó n  d i r e c t a  e s p a f i o i a  
e n  A m B r i c a  L a t i n a  
1 O0 
8 O 
6 0  
S 
4 0  
2 0  
o 
8 ,+% ,& ,@ ,@ ,8 ,e% ,& ,#' ,& 4 
Fuente: elaboracih propia a partir de los datos del BlCE 
NOTA: Indica el porcantaje de IED española dirigida a América 
Latina wmo porcentaje del total de salidas de capital de Espaiia. 
Considerando el periodo 1980-1992 y en términos agregados, es decir la suma de las 
inversiones sectoriales en el conjunto del periodo'B, las inversiones que relativamente se 
localizan de fama más importante" en América Latina fueron las de Transporte y 
telecomunicaciones -grupo 7- (42.21%), de Agricultura. ganadería, caza. silvicultura y pesca - 
grupo ü- (38,29%) y de Construcción g ~ p o  5- (3743%). Sin embargo, se observan 
importantes cambios en el penado 1993-1999" donde deskan las inversiones en las 
lndusbias extradivas, refino de petróleo y tratamiento de combustibles grupo 3- (98,98%). la 
produ~ónldishibuaái de energía el&lr¡ca. gas y agua gnao 2- (83,22%). los Transportes y 
las tdecomunicagones g ~ p o  12- (75,81%), en la Constnicción -grupo 9- (65.05%). Las 
discrepancias en años puntuales se pieden ver observando los datos de la tabla siguiente. 
Estas apreciaciones muestran un amplia cambio en la especializaci6n inversora de 
Espalia en la región latinoamericana que esconde cambios en la especialización productiva y 
wmer~ial '~ de los paises receptores así wmo en las importantes transfomaciones que en 
sedores estratégicos se han llevado a cabo en la economía espatiola (ver capitulo 11). 
Estas matizaciones se amplian a mivés de la construcción de las ratios de especidizaeión y semejanza. 
l7 Se recuerda que el porcentaje de inversión española directa digida a América Latina en el periodo 
1980-1992 es del 12.89.A. 
'' En este periodo el 55.54% de la inversión española en el exterior se ha digido a Amdrica Latina. 
l9 Sobre la especialización comercial de América Latina se puede consultar: CEPAL: Panorama de la 
inserción internacional de América Latina v el Caribe: informe 1998. Santiago de Chile. CEPAL, 
Naciones UNdas. 1999 
(Continúa) 
1 O0 37,43 1 O0 14,84 Total 
1980 
1992 































































































4.2.2. Distribución aeoaráfica de la invenidn M *' iiola hacia America t7 
m 
El capital espariol dirigido a Latinoamérica se encuentra concentrado en las slete 
economías latinoamericanas de mayor tamario, es decir, Argentina, Brasil, Colombia, Chile, , m  .t.I, 
F-' México. Perú y Venezuela (AL-7). Desde 1980 este conjunto de paises ha absorbido más del ;., 
8 0 % ~ ~  de la inversión de la región (con excepciones en la década de los 80) acardndose en la 
i. 
década de los noventa estos porcentajes al 99%. 
REPRESENTATMDAD DE LAS ECONOMiAS SELECCIONADAS 
IED espaiiola localizada en AL-7 como porcentaje sobre el total de 
inversidn dirigida a America Laüna 
Nota: Las cdumnas muestran el porcentaje que la inversión esparlola localizada en AL-7 
(Argentina, Brasil, Colombia. Chile, MBxim. Peni y Venezuela) supone respedo del total de 
capital español dirigido a AnMca Latina. 
La linea horizontal representa la media de este porcentaje en el periodo 1980-1 999. 
En el periodo 1980-1999 el captal eqxriol hacia América Latina se ha dirigido 
principalmente a Argentina (37,87%), Brasil (28,72% ) y Chile (14.41%). 
Se observa una gran variabilidad del peso de la inversión dirigida a cada país según los 
arios. Argentina, al comienzo de la década de los 90, refuerza su posición relativa respecto al 
total regional2'. entre otros muchos factores. esto fue debido a las mejoras del cuadro 
20 La media (representada gráficamente por una linea horizontal) en el periodo 1980-1999 ha sido del 
82.11% 
21 Considerando el periodo 1980-1999, el 3734% de la ED espniíola en America Latina se ha 
concentrado en Argentina 
macroeconómico y a las privatizaciones que contaron con una participación decidida del capital 
espaml, se puede citar, por ejemplo, la adquisición de una parte de ENTEL por Telefónica de 
~sparia". A mediados de la década, nuevamente Argentina se convierte en un destino 
preferente para los capitales españoles, destacando la adquisición de EDENOR en 1995 por 
Endesa. Finalmente en 1999. Argentina absorbía cerca del 50% de los capitales españoles en 
la región debido a la compra de YPF por Repsol por un importe próximo a los 15.000 millones 
de dólares. 
La misma tendencia se observa en Brasil en 1991 y 1992 y a partir de 1997 
coincidiendo con las dos Rondas de ~rivatizaciones'~. Especialmente desde 1997, Brasil se ha 
convertido en un destino de una importancia fundamental para los inversores españoles en la 
región que en 1998 concentraron el 544% del total regional, especialmente como 
consecuencia de la compra de activos financieros (BBVA Excel y Banco Santander de Brasil). 
de teiecomunicaaones (Tele Leste Celular y Tele Sudeste Celular) y de energía (COELCE). 
AdemAs hay que señalar, aunque no aparece en los datos, dado que el último año recogido es 
1999, la importancia de la adquisición de Banespaz4, por parte del BSCH en 2000, refuerza a 
Brasil como destino preferente de la inversián espahla. 
Chile ha tenido una importancia relativa muy significativa en los primeros anos, a 
mediados y a finales de la década de los años 80. así como en 1992, 1993. derivado de las 
inversiones realizadas por Telefónica para reestructurar la operadora adquirida en 1990 y a 
partir de 1996 a través de la adquisición del control de Enersis (1997). la llegada de los grupos 
financieros (BHIF BBVA y el Banco Santiago entre 1998 y 1999) y de la distribución de aguas 
(EMOS en 1999) aprovechando. en este último caso, las escasas enajenaciones del sector 
público que quedan pendientes. 
Colombia. exceptuando años puntuales mmo 1981, 1992, 1996 (aiio wmbre en las 
privatizaaones) 6 1998 como consecuencia de la llegada de los grupos financieros (Banco 
Ganadem). no ha sido una de las economias que m& capital espariol ha atraído debido a que 
su regulacih es más restrictiva y a los graves problemas de seguridad existentes. 
Perú, como economía pequeña que es, no ha absorbido grandes porcentajes de 
inverción espaiiola. Sin embargo. destaca de forma esencial en 1994 y 1996 por la llegada de 
Telefónica a través de la adquisición de la telefonía pijblica nacional privatizada, así como por 
la presenua de operadores de generación y distribucih de energía elédrica. 
21 Para ver la participación de capital espailol en los procesos de privatización en Argentina. y en general 
en Améiica Latiaa se puede ir d capihilo 111 
Al respecto se puede ver el capítulo iii. 
Ver CEPAL: La inversión extraniera en Amáica Latina v el %be Informe 2000. Santiago de Chile. 
CEPAL. Naciones Unidas 2001. 
MBxico, salvo excepciones, no ha sido un destino importante para el capital español, 
más aún si se observa desde la posición mexicana donde las inversiones espatiolas, y en 
general las europeas, son muy reducidas frente a las procedentes de los EEUU. Las 
multinacionales españolas no se han podido beneficiar de las privatizaciones mexicanas, en 
cierta medida porque este proceso. como el chileno. se anticipó al resto de experiencias 
regionales, desarrollándose antes de que comenzara la expansión de la internacionalización de 
la empresa española, asi como porque quedan importantes activos sin privatizar como PEMEX 
y la Comisión Federal de Electricidad (CFE). Las multinacionales españolas en el pais 
norteamericano tienen características particulares y diferentes del resto del continente. Asi por 
ejemplo, la llegada de los bancos ha sido tardia (ZOOO), las generadoras y distribuidoras de 
electricidad no se han privatizado por lo que el capital españoi tiene que invertir en nueva 
capacidad de energia, que es el ámbito legal abierto para los inversores extranjeros. 
Finalmente, Venezuela ha tenido, como Colombia, años puntuales con una importancia 
muy superior a la media del periodo, como 1984, 1988. 1991 y el bienio 1996-97 coincidiendo 




























4.2.3. La esoeciaIizaci6n sectorial de la inyBlJE6n es~afiola en A M c a  Latina 
Con el objetivo de profundizar en el análisis anteri-nte realizado de la inversión 
directa espaiiola en Latincamerica, se van a utilizar distintos coeficientes que permiten 
observar la semejanza de la distribución sectorial de la IED en cada economía de la región 
estudiada (coeficiente de semejanza), la especialización sectorial referida a la llegada de 
capitales espaiioles de cada uno de los paises analizados (coeficiente de especialización) y 
finalmente la localización del capital productivo en cada economía en relación con un referente 
Tcticio" compuesto por una supuesta nación que recibiera el máximo de la inversión de los 
paises seleccionados en cada uno de los sectores (índice de localización). 
Existen otros estudios que realizan un acercamiento al conocimiento de la 
especialización sectorial de la inversión española en el exterior, entre los que se destaca el 
trabajo de Mate ~ u b i o ~  quien estudia la especializaci6n sectorial de la inversión espaiiola 
directa en paises de America Latina, los paraísos fiscales, la EU-I~~, la OCDE y el conjunto 
mundial, utilizando un nivel de desagregación de 33 sedores en'el periodo 19881 994. Real'ka 
una comparación con la especialición del capital recibidon. 
El coeficiente de semeianza" mide la similitud del reparto sectorial de la inversión 
espaiiola directa entre pares de paises. 
En el caso de esta tesis se ha partido de la estructura sectorial de la inversión espaiiola 
en cada uno de los siete paises sele~~¡onados. calcuiados a partir de la agregación de los 
datos en los periodos 19ES1992 y 1993-1 999. 
Postenonente ce han calculado los coeficientes, segiin la fórmula detallada con 
anterioridad, para todas las combinaciones de cada par de paises posibles en los periodos 
-lados (56 en total). Esto permite un análisis estátia en cada etapa y a su vez detectar las 
diferencias ocurridas entre la decada de los allos 80 y la de los 90. 
En el periodo 1 9 ~ 1 9 9 2 ~  los paises con UM mayor semejanza al conjunto regional 
eran Argentina (valor del coeficiente de semejanza = 69.7), Colombia (68,6). Chile (67), Brasil 
15 Mate Rubio, J. M.: "La inversibn directa española en el  exterior'' en Revista de Paoeles de Economia 
Esmñoh núm. 66. 1996. Pág. 220-247. 
'6 Resulta ser VE-1 5 ya que se excluye España. 
17 La diferencia metodológica radica en que no utiliza coeficientes o indices sino porcentajes que 
considera significativos cuando supera el  2% de la E D  total 
28 Se calcula a través del sumatorio de los mínimos de la IED de dos paises en cada uno de los sectores, 
partiendo de los datos definidos en porcentajes de forma que el total de la inversión en todos los sectores 
y en cada uno de los paises sume 100. A medida que dicho indicador está más próximo a 100, mayor será 
la semejanza en la distribución sectorial del capital entre los dos países estudiados. Se supone la 
existencia de dos paises, A y 8, donde se invierie en "i" sectores, entonces la  formula del coeficiente de 
(65.9) y Penj (62.5) frente al distanaamiento de otras economías como Venezuela (36.4) o 
MBxico (56.4). Examinando las relaciones de los países se observa la proximidad existente 
entre: 
Argentina y Colombia en los cuales tienen una importancia similar los M o r e s  de energia 
-, 
y agua -grupo 1- e instituciones finanaeras, segums y seMcios prestados a empresas y 
'< 
alquileres -gmpo E-, 
Brasil y Perú (agmpan la mayor parte de la IED espatiola en otras industrias 
manufactureras e instituciones financieras, seguros, servicios prestados a empresas y 
alquileres, los gmpos 4 y 8, simultáneamente). 
Chile y Brasil (concentración del capital en instituciones financieras, seguros, servicios 
prestados a empresas y alquileres -grupo 8) . . 
Brasil y Colombia ( los grupos relativamente mas importantes han sido "otros sectores" - 
gNpo9-Y el l l ) ,  
Chile con Penj (gnipo e), 
Colombia y Perú (comportamiento similar del grupo 4). 
Las diferencias en el reparto sectorial de las inversi- españolas son patentes en el 
caso de Venezuela con el resto de las economías. La importancia de las inversiones en 
I ' 
transportes y telecomunicaciones qmpo 7- así como las casi inexistentes inversiones en 





... En el periodo 1993-1999~ las economias más semejantes a la media latinoamericana 
son Brasil. Venezuela, Argentina y chile3' (fuerte concentragón en los sectores de 
,:, 
internediación financiera, banca y seguros y en holdings, gnipos 13 y 14 en Brasil y Chile. en 
.!$ 
industrias extractivas. refino del petr6leo y tratamiento del combustible. en el caso de Argentina $$ 
y en el caso de v e m e l a g  donde la inversión se reparte e n h  los sedores antekmente %: 
-. 
- .  
menaonados). Por d mtrario, se observa el distanciamiento de Colombia (inversión 
concentrada en la producción y distribución de energía elécbica, gas y agua -grupo 2-) o Perú 
(transporte y telewmunicaúones -gnipo 12-) el cual muestra un cambio esenaal respecto al 
P.. 
semejanza seria: C. Semejanza = Min (ED' A, IED' B) + Min (ED' A> IED~ B) + . . . . . . + Min (IED' .. 
'\y, :.!, 
IED' B). ..f.:. 
Se comentan los coeficientes que se refieren a cada uno de los paises en relación con el total de la ?. 
región, así como los coeficientes mayores al 50%. Para ver los demás casos se dispone de los datos 
S$!,. 
recogidos en las tablas oportunas. 
30 i Se comentan los coeficientes que se refieren a cada uno de los países en relación con el total de la  : 
región, así como los coeficientes mayores al 504/.. Para ver los demás casos se dispone de los datos 
recogidos en las tablas opominas 
31 Es natural que sean las principales economias, en cuanto a recepcMn de capitales españolas, las que se 
parezcan al conjunto regional, ya que como se ha especificado con anterioridad. estas economias 4 %  
absorben en tomo al 83% del capital español que en el periodo 1980-1999 ha llegado a América Latina 
32 h Se puede afirnUir que este es el pais que realmente se asemeja al conjunto regional, ya que pese a 7 




comportamiento registrado en los años 80. A su vez estos dos Últimos países no son similares 
entre si. México es otra economía distanciada de la estrudura media regiwial (no hay grados 
altos de concentración repartiéndose entre el transporte y las telsmmunicaciones -grupo 12-, 
intemediaci6n financiera -grupo 13, holging 3 ~ p o  14- y otras manufactoras -grupo 8-). Al 
preguntar a los inversores espaiíoles en America Latina, las grandes diferencias según países 
(analizando Argentina, Brasil y México) se registran. precisamente. en este país donde se da 
menos importancia al tamafio del mercado local y más al acceso a materias primas y el coste 
de ia mano de obra. Entre los obstáuilos. también se aprecian las diferencias de México 
respecto al conjunto, al ser más importante la inestabilidad económica, la infraestructura 
inadecuada y la cot~upci6n~~. 
Las similitudes mayores se sitúan entre países en esta década están entre Brasil y 
Chile (un alto peso de inversiones en las que se desconoce el sector ya que se materialimn a 
través de holding -gmpo 14-), y en menor medida Brasil y Venezuela. Chile y Venezuela, 
Colombia y Venezuela y México y Venezuela. Las mayores diferencias entre Colombia y 
Argentina con el resto de países debido a la concentración de l& inversiones españolas en el 
campo de la producciánldistribuaón de energía elédrica, gas y agua ( g ~ p o  2) e industrias 
extredivas, reñno de petróleo y tratamiento de combustible ( g ~ p o  3) respedivamente. 
tener poder de influir en los datos, su cwficiente de semejanza es el tercero m i s  elevado tras Brasil y 
Argentina 







El coeficiente de es~ecializacibn" mide la tendencia de cada nación a absorber 
inversión directa (espariola en este caso) de un determinado sector, es decir. posiciona a la 
economia respecto al total regional para cada uno de los sectores productivos considerados. 
En el caso de esta tesis se han calculado los coeficientes en cada uno de los dos 
periodos serialados para Argentina. Brasil, Chile, Colombia, Perú. México y Venezuela. es 
decir, un total de 168 (70 en el periodo 1980-1992 y 98 para 1993-1998). 
La interpretación del coeficiente de especialización es la siguiente: un valor unitario 
indica una estmctura idéntica al examinar el peso de la inversión en un determinado sector de 
un pais y la región, por encima de la unidad, un mayor peso relativo de la inversión del sector 
determinado en la economia nacional que en el conjunto regional y, si es menor que uno, la 
interpretación seria la wntraria. 
Para el periodo 1980-1992" y en el caso de Argentina. la especialización en energía y 
agua (grupo 1) asi como en extracción y transformación de minerales no energéticos y 
productos derivados e industria quimica (grupo 2) estd muy por encima de la media de la 
región. Se observan pautas muy similares respecto a América Latina en el caso de la 
construcc4ón (gmpo 5), transporte y telecomunicaciones (gnipo 7) y otros servicios (gmpo 9). 
Brasil sobresale por su especialización en otras industrias manufactureras (grupo 4) en 
instituciones transformadoras de metales y mecdnica de precisión (grupo 4) y la escasa 
importancia de la agricultura, ganadería. caza, silvicultura y pesca (grupo O) y el comercio, 
restaurantes y hostelen-as (gwpo 6). 
Chile despunta en la especialización en agricultura (gmpo O) y en instituciones 
financieras, segwos, serviaos prestados a empresas y alquileres (gnipo 8), mientras que tiene 
una importancia insignificante en la extracción y transfomación de minerales no energétiws 
(gmpo 2) y en los transportes y telecomunicaciones (gmpo 7). 
34 Se realiza a partir de los datos absolutos (En el caso del coeficiente de semejanza, se parte de datos 
relativos.). Se calcula a través de la siguiente fórmula: 
C. Especiaiiuuiión = [IED ,e ,o,~/~ED , ~ < n l l /  [ I L D  ',,a1 ng-I m m r x / I E D  "Wf ngtaal O ~ I  1 
Donde: 
IED: Inversión espaiiola directa en millones de pesetas 
Sector (y Y ... i): los sectores contemplados por el Ministerio de Ewnomia y Hacienda para sus 
clasificaciones sectoriales de salidas de capital (10 en el  periodo 1980-1992 y 14 posmionnente). 
Pais (4 B, etc. y total regional): Los paises seleccionados son Argentina, Brasil, Chile. Colombia, Peni, 
México y Venmela, y el total regional Amaica Latina. 
35 Se comentan los casos que de forma arbitraria se han considerado relevantes a la hora de explicar un 
comportamiento diferenciado. Estos son todos los casos en los que el coeficiente de especialización 
supere el valor de 2, o bien en su defecto los dos coeficientes más elevados para cada pais. Igualmente se 
seiialan los sectores menos importantes en la especialización de la inversión espaíiola en cada pais. Esta 
misma metodología se utiliza para ver el análisis de periodo 1993-1999. 
Colombia resalta con las inversiones en energia y agua ( g ~ p o  1). otras industrias 
manufactureras (gmpo 4) y otros serviaos (grupo 9). frente a una ausenaa de inversiones en 
agnwltura (gmpo 1) o extracción y transporte de minerales no energéticos ( g ~ p o  2). Este es. 
el sector en el que se especializa México junto con otros que no son de importancia para el 
resto de economias, como la industna transformadora de metales (gmpo 3). el comercto, 
restaurantes y hosteleria (grupo 6), igualmente tienen importancia los calificados de 'otros 
servicios' (gmpo 9), sin embargo, ia energía y el agua (grupo 1) y los transportes y las 
telecomunicaciones ( g ~ p o  7). fundamentales en otras economias, no son fundamentales en la 
espeualizauón del capital espaiiol en América Latina 
Penj se espeualiza en otras industnas manufactureras (grupo 4) e instituciones 
financieras (grupo 8) y Venezuela en transporte y telecomunicaciones (gmpo 7) y en industna 
transformadora de metales ( g ~ p o  3) 
La situación no siempre se mantiene en los años 90. En Argentina no se registra un 
cambio profundo en su especializauón ya que despunta en la atracción de capdales en 
agncultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca (gmpo 1) y en las industnas extractivas, refino 
de petróleo y tratamiento de combustibles (gmpo 3)", con escasa importancia en la hosteleria 
( ~ N P o  11) 
Brasil se caractenza por atraer relativamente mas que la región en su conjunto a los 
capitales dedicados a la indusiria del textil y la confección (grupo 5) con una especialización 
insignificativa en agricultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca ( g ~ p o  1) y const~cción 
(gNP0 9) 
Chile si registra un importante cambio en tanto que se espedaliza en la inversión en 
construcción (gnipo 9)37 cuando con anterioridad este era un sector de especialización relativa 
inferior a la media y en alimentos, bebidas y tabaco ( g ~ p o  4).
Colombia sigue manteniendo su especializaúón relativa en la producúón y distribuuón 
de energía eléctrica. gas y agua ( g ~ p o  2) e incorpora otros sedares como otras manufacturas 
(gmpo 8), la industria de la industria del papel, ediaón y artes gráñcas (grupo 6) y la 
construcción ( g ~ p o  5) 
La pnnapal rnoddcaaón en el caso de Peni es que se especializa en las inversiones 
en transporte y telecomunicaciones (gmpo 1 2 ) ~ .  frente a la situación de la década de los 80 
donde se espeaalizaba en otras manufacturas (gmpo 4) 
U Destaca la presencia de Repsol-YPF 






















































































El coefi«cMte intenta rettajar cual es la posiaón de la inversión de 
un determinado sector y país respecto a una economia fidiaa. que fuera aquella compuesta 
por el volumen máximo recibido de los 7 paises considerados en cada sector. 
Dicho coefidente refuerza la interpretación obtenida con los inctnimentos estadísticos 
anteriores. Muestra el posicionamiento relativo de la inversidn española sectorial en un 
determinado p i s ,  en relación con un referente donde se concentraran los m&ximos de la 
inversión sectorial. 
Durante el periodo 1980-199p, Argentina destaca por su inversión en el agua y 
energía (grupo l), extracción y transformación de minerales no energéticos y productos 
derivados e industria química (grupo 2) y wnstnicah ( g w  5). Brasil destaca con inversiones 
en la indusbia manufadurera (grupo 4). en insttucjones finanaeras, seguros, smicios 
prestados a empresas y alquileres (grupo 8) y en industria transformadora de metales (grupo 
3). Chile, como ya se ha visto anteriamente, abscuúe relativamente encima de la media las 
inversiones en agricultura (gnipo O) e instihiciones financieras (grupo 8). Perú focaliza sus 
factores de atracción en el sectar de las manufacturas (grupo 4), como Colombia, y otros 
servidos (grupo 9). El pais mrieamericano, muestra su especialización en el comercio, 
restaurantes y hostelaria (grupo 6), en la indusbia transformadora de metales (grupo 3) y otras 
manufaduras (grupo 4), así como en otros serviaos ( g ~ p o  9). la industria transformadora de 
metales (grupo 3) y la extracción y transformación de minerales no energbticos y productos 
derivados e industrias químicas. Venezuela resulta ser un destino más importante que al 
considerar el referente hipotetiw para el caso de la industria transformadora de metales (grupo 
3), los transportas y las telecomunicaciones (grupo 7). el comercio, restaurantes y hostelería. 
En la decada de los noventa, Argentina es receptcf de inversiones en agdcuitura (grup 
1). indusbias axtraaivas, refino de petr6leo y tratamiento de combustibles (grupo 3) y en la 
indusbia del papel. edición y artes gráñcas (grupo 6)+'. Brasil localiza inversianes en la industria 
textil (grupo 5), de comercio (gnrpo lo), de transportes y axnunicaciones (grupo 12), 
intermadiación financiera (gnipo 13) y en hddiqs (gnipo 14). Chile ofrece la novedad de 
perder peso en la inversih del sector primario concentrándose en la intennediación financiera 
ELIX j9 La fómiula u t i l i  es C. LocoI~za~lópi = [LED9."x+~ I mar (IED 1 1 
[ I E D ~ ~ , , , / Z ( - ( I E D - ~ + ~ ( I E D - ' ) +  + - ( I E D ~ ~ ) I  
Donde 
IED Inversión española directa en millones de pesetas 
Sector (X Y i) los sectores contemplados por el Ministerio de Emnomia y Hacienda para sus 
clasificaciones sectoriales de salidas de capital (10 en el periodo 198b1992 y 14 posteriormente) 
País (A, E, etc y total regional) Los paises seleccionados son Argentina. Brasil, Chile, Colombia, Peni, 
México y Venezuela, y el total regional América Latina 
U )  De forma general se comentan los casos que atendiendo a la misma metodologia que en el caso de los 
coeficientes de especialimi6n. se consideran más relevantes 
(grupo 13), holding (grupo 14), constnicción (grupo 9) y la alimentación, bebidas y tabaco 
(grupo 4). Colombia localiza capitales dedicados a la producciónldistribución de energía 
eléctrica, gas y agua (grupo 2), intermediación financiera (grupo 13) y comercio (grupo 10). 
Penj resulta localizar reiativamente de una fwma más importante la inversión en transportes y 
telecomunicaciones (grupo 12), elementos ausentes en la decada de los 80. México, como en 
años anteriores, se caracteriza por resaltar en un gran números de sectores que. con pocas 
excepciones, no son sedores significativos para otras economías y, finalmente, Venezuela con 
una importancia significativa de la producción y distribución de energia eléctrica, gas y agua 
(grupo 2). la internediación financiera (grupo 13) y el comercio (grupo 10). 
'' Las editoriales espaiíolas tienen una importancia creciente en América Latina y en especial en 























































































La Tabla IV 16 recoge una recopilaaón de los resultados obtenidos a trav6s d e  la 
realización d e  estos 
Tabla IV 16 
I ( 1 0 , l l  y 12 I lo ,  I l y  12 
1 Grupos: 3 y 7 (Gmpos: 3,6y7  . . 
1992-1999 1 Brasil. Chile, México. 1 Gml>os:2 y 13 1 G ~ o o s :  2.10 v 13 
Argentina 
Brasil 
Para resumir se muestran cuales son las especificaciones de cada pais haciendo una 





I I 1 Colombia . . 
2 Extracción y transformación de minerales no 
energiticos y productos derivados e indusma 
quimica 
3 Industria transformadora de los metales 
M&nica de prsision 
4 Otras indusuias manufactureras 
5 Construcción 
6 Comercio, restauranies y hostelerh 
Repwiones 
7 Transporte y telecomunicaciones 
8 Instituciones financieras, seguros servicios 
prestados a empresas y alquileres 
9 Otros servicios 
C. SemejanzaU 
Colombia 
Penj, MBxico Chile 
Chile. Venezuela. México 
Fuente: elaboración propia 
" Se recuerda la clasificación sectorial 
METODOLOGIA DE CLASEICACIÓN SECTORIAL 
HASTA 1992 ( DESDE 1993 
Y agua 
03 industrias e x t d v a s ,  refino de petróleo y 
tratamiento de combustibles 
04 alimentaciónmebidas y tabaco, 
05 industria textil y de la confeccion 
06 industria del papei, edición, artes gráfices 
07 industria química 
O8 otras rnaRU- 
09 constmcción 
1 O comercio 
11 hosteleria 
12 transpone y comunicaciones 
13 intermediación ñnanci~;i, banca y seguros 
14 holding y otros 
O Agricultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca 
1 Energia y agua 
41 Se incluyen los casos en los que el coeficiente de semejanza de un pais es superior al 5%. Los paiseb 
están ordenados por orden de importancia 
41 Se incluyen los casos en los que el coeficiente es supenor a 2, o en su defecto (si no se supera este 
valor) los dos sectores con un indicador mayor siempre y cuando este supere la unidad 
41 Se incluyen los casos en los que el coeficiente es superior a 2. o, en su defecto (si no se supera este 
valor), los dos sectores con un indicador mayor siempre y cuando éste s u p e  la unidad 
46 Para ver la inversion europea en América Latina, véase Calderon, k y Vodusek. Z "La inversion 
extranjera directa en América Latina y el Caribe un panorama" en Inversión extranim directa en 
América Latina la oersoectiva de los orincioales inversores, Madrid, Baucr~ Interamericano de Desarrollo 
e Instituto de Relaciones EuropLatinoamericanas 1998 
C. Especializaci6n" 
G ~ p o s :  1y 2 
Grupos: 1 y 3 
Grupos: 4 y 8 
Gmpos: 5,10 y 14 
01 agricultura, ganadería, caza, silvicultura y pesca 
02 produ&ónldistnúuiin de energia eléchica, gas 
C. LocaliraU6n4J 
G ~ p o s :  1 .2  y 5 
Gmpos: 1.3 y 6 
Gmpos: 3 y 4 
G ~ p o s :  5. 10. 12, 13 y 
continente para mostrar las similitudes y diferencias entre la orientación de los capitales 
españoles y la de otros paises emisores que viven pn>cesos de reestructuración de sus 
sistemas productivos similares. 
Argentina se ha caracterizado por su diferenciación a la hwa de recibir capital espaiiol, 
de forma que, teniendo tan sólo una cierta similitud con Colombia entre 1980 y 1992, ha 
pasado a ser un pais distinto, explicado por la concentración del capital en la refineria de 
petróleo -grupo 3- a través de la adquisición de YPF por Repsol, sector en el que es 
relativamente más importante que el resto de los paises aunque también lo era entre 1980- 
1992 en energía y agua y entre 1993-1999 en agricultura4'. Si el análisis se hiciera respecto de 
un escenario hipotético en el que la referencia fuera un país que recibiera el máximo de 
inversión espaiiola de cada pais4', Argentina hubiera destacado en t6rminos relativos tambikn, 
además de lo mencionado con anterioridad. en la construcción - g ~ p o  5- en la decada de los 
80 y en la industna del papel, edición y artes gráficas - g ~ p o  6- en los 90. En referenaa a la 
presencia del capital europeos , Argentina en 199850 reábia el 1,69% de la inversión 
extracomunitaria5'. Los paises que dirigen su inversióii extracbmunitaria por encima de la 
media a esta ea>nomia son: Francia (3,65%"), ltalia (1,75%) y España (10.79%). Algunas de 
las multinacionales europeas (no espaiiolas) presentes son: France Telecom e Italia Telecom 
en las telecomunicaciones, la Banca Comerciale Italiana en servicios financieros, Casino 
Guichar-Perrachon y Carrefour en comercio minorista y Volswagen, Daimler Chrysler, Fiat. 
Renault. Nissan Motor en manufacturas, entre otras. 
Brasil durante la dbcada de los 80 concentró el capital español en las instituciones 
financieras, seguros, servicios a empresas y alquileres -grupo & de forma semejante a Penk y 
Chile, y de forma menos importante en la industria manufacturera dmpo 14- como México. En 
el periodo 1993-1999 se mantiene la semejanza con Chile (conmtracih en holding -grupo 
14) así como con MBxico y además se suma Venezuela En el pnmer periodo Brasil se 
especializó en t6rminos relativos en industrias manufactureras -grupo 4- e instituácms 
financieras - g ~ p o  &. añadiendo la industria t ransfodora de metales -gn~po 3- respecto del 
escenario hipot6tico al que hace referencia el coefiaente de localizaaón. En la decada de los 
90, esta situación se da para la industria textil -grupo 5-, comercio -grupo 10- y holding -grupo 
" Se recuerda que no quiere decir que haya un volwnen importante de inversión de dicho sector en el pais 
sino que, en comparación con el resto de países, Argentina tiene un mayor porcentaje del capital espailol 
destinado a esta actividad que el resto de la región. 
"Véase coeñciente de localización. 
49 La disponibilidad de los datos para los Estados de la UE no permite calcular los coeficientes. dado que 
no se cuenta con la clasificación sectorial. Por esta razón se hace mención. de una forma somera, a cual es 
la tendencia de los capitales europeos respecto a AmMca Latina señalando la presencia de las grandes 
multinacionales. 
30 Eurostat: Eurooean Union Dien investment. Data. Luxemburgo. Comunidades Eumpeas. 1999. 
SI El 14.06% de la inversión extracomunitaria en 1998 se dirigia a America Latina. mientras que para 
1997 y 1996 eran el 17,2S0% y el 12.920% respectivamente. En es casa de Espaiia y u t i l d o  la misma 
fuente estadística (Eurostat). Estos indicadores son de : 64.23 (1996). 76.84%) y 75,6T?? (1998). 
5 1  Porcentaje de la inversión extracomunitaria que se dirige a Argentina. 
14-. pudiendo induir respecto del escenario ideal el transporte y las telecomunicaciones -gmpo 
12- y la internediación financiera -gw 1%. Considerando las inversiones europeas, el 8,3896 
de los capitales extracomunitarios se localizaron en Brasil. Esta economía tiene una 
importancia superior a la media para Italia (11,54%), Portugal (82,ü2%), Esparia (52,62%=), 
Holanda (16,7136) y Suecia (9.75%). Las prinapales multinacionales con presencia en Brasil, 
al margen de las tradicionales de automoción (Volswagen, Daimler Chrysler, Fiat, Renault, 
Nissan Motor), son Portugal Telecom e T e l e m  Italia, en telecornunicauones. Electricidade de 
Portugal, Electricite de France. BP Amoco y ~ u e z ~ ~ ,  en energía y aguas, Casino Guichar- 
Perrachon, en comercio minorista. Caixa Geral de Depositas y la Banca Comerciale Italiana. en 
serviuos finanueros y en manufacturas la Khyssen Krupp, Siemens, Lafarge. Usinor y Billiton 
Chile. principalmente por la importancia de las inversiones en instituciones financieras - 
grupo 8, tuvo durante la década de los 80 una importante similitud con economías como la 
brasileña, peruana y colombiana. A su vez. con el 9,65% de la inversih española destinada al 
sector primario, destacó por su especialización relativamente más importante que en el resto 
del continente en dicho sector. En la década de los 90 y iras las profundas reformas realizadas 
en dicha economía, mantuvo la semejanza con Brasil por la importancia de los holdins -grupo 
14- y se acercó a Venezuela por ser la intennediauón financiera grupo 13- el segundo 
subsector más importante. La economía chilena se está especialirsndo en inversiones en 
alimentación, bebidas y tabaco -grupo 4- y en ~0nStniCCión -grupo 4 a lo que cabria la 
posibilidad de ariadi? el sector finandero -grupo 13- y los holding -ampo 14-. La inversión 
extracomunitaria destinada a Chile no alcanzaba en 1998 el 1%. siendo relativamente más 
importante para España (4.1%) y Holanda (3.23%). Algunas de las transnxionales ewopeas. 
no españolas presentes en Chile. son Telecom ltaliaS y National Grid. en telefonía. 
Electricidade de Portugal, Suez, Anglo Water y Thames Water, en electricidad y agua, Anglo 
American en el sedor primario. 
.. 
. . 
Colombia compartía similitudes en el petiodo 19W-1992 con PeN (con un peso similar 
de las industrias manufactureras -gmpo 6 ). Argentina (ambas tienen inversiones en energía y ', -. 
agua -grupo 1- y en institwones financieras -grupo a con un peso parecido) y por razones 
semejantes pero en menor medida con Brasil y Chile. En este mismo periodo. Colombia 
.$. 
destaca por especializarse de forma relativamente más importante que la región en inversiones 
en energía y agua -grupo 1"-, en otras industrias manufactureras -grupo 4- y otros servicios - 
grupo S-. En el periodo 19931999 las semejanzas están m Veneniela (reflejadas en que las 
inversiones se concentran en los sectores de producu'ón y distnbuabn de energía elédnca, luz . . 
53 Esta imponancia es debida a las grandes inversiones materializadas m telefonia, sin embargo, su 
tendencia histórica le concedia una menor importanciq no alcanzando, por ejemplo el 8% en 1997 
S4 La antigua denominación era Suez Lyonnaise des Eaux 
SS Resultado de la interpretaaón del coeficiente de localización 
S 6  Controla Entel. la segunda operadora del país y lider en telefonia de larga distancia 
S 7  Este sector se debe excluir si el análisis se hace üente a un país simulado que recibiera el m$ximo de 
las inversiones españolas en cada sector 
y agua -grupo 2- y en instituaones finanaeras -grupo 13.). La espeáalizaaón de la inversión 
española en Colombia respedo del total realizado en América Latina en este periodo se m i r a  
en la producción y disbibución de energía eléctrica, luz y agua -grupo 2-. la industria de papel, 
ediiaón y artes gratas -grupo 6, la construcción -grupo 5 y otras manufacturas -grupo g-. 
En ref&a a las inversiones extracomunitarias, el conjunto de la UE-15 destinó el 1,03% en 
1998 de los capitales a Colombia con una importancia relativa mayor que ésta para los 
inversores del Reino Unido (2.10%) y Espaila (2,51%). Algunas de las multinacionales que 
recientemente han realizado inversiones en Colombia son: Anglo American, Nestle, Billiton y 
Casino Guichar-Perrachon, entre otras. 
Penj, como ya se ha señalado con anterioridad, durante la década de los 80 compartía 
una distribución del capital espaf7ol por sectores similar a la tenida por Brasil. Chile y Colombia, 
centrada en las manufacturas -grupo 4- y las instituciones finanaeras -grupo a, destacando 
en esta especialización en relación a América Latina. En el periodo 1993-1999, se asemeja a 
México, ya que, pese a la importante diferencia que supone la inversión en transporte y 
telecomunicaciones -grupo 12- en ambos paises. el k i s  nortekericano es el que percibe 
más inversión en este sectfl. El capital español que de una forma prindpal, en términos 
relativos, se localiza en este país, es el destinado a la producc4ón y distribución de energia 
elddnca, gas y agua -grupo 2- y transporte y telecomunicaciones gnrpo 12-. Algunas de las 
multinacionales europeas que recientemente han realizado inversiones en Perú son Billiton, 
Stanska y Nordic Power. 
México, durante la década de los 80, mantenía una cierta similitud con Brasil. donde la 
inversión se repartía entre los sectorese' de exiracción y transfomaci6n de minerales no 
energéticos o producción de defivados e industria química -grupo 2-, instituciones financieras - 
grupo S. otras rnanubctum -gupo 4- y la industtia transformadora de metales -grupo 3-. Su 
espeúalizaa6n se centra en la extracción y transformación de minerales no energ81icos y 
productos derivados e industria química -grupo 2-, la industria transformadora de metales - 
grupo 3-, el comercio, restaurantes y hostelería -grupo 6 y otms servicios- grupo 9, a lo que 
cabe la posibilidad de sumar el resto de industrias manufacturas grupo 4- al observar el 
coeficiente de localiraaón. Desde 1993 se acerca a posiciones cercanas a Venezuela, Brasil y 
Perú donde, aunque con pesos significativamente, distintos los sectores esencialas son los 
transportes y las telecomunicaciones -grupo 12- (importante en Penj). la intermediación 
financiera -grupo 13- (similar a Venezuela), holding -grupo 14- (como en Brasil) y la 
producción y distribución de energía elktrica. gas y agua -grupo 2- (similar a Penj y 
Venezuela). México en este periodo .se especializa en un gran número de sectores tales como 
58 Los porcentajes de capital destinado a estos grupos en ambos paises no se parecq pero en ambos 
aises la suma de estos más el grupo 14, que resultan ser los d s  importantes es similar. P' Si el anlisis se hace con el coeficiente de localización se excluye este sector. 
60 Las inversiones deTe1efónica en Chile, Argentina y Venezuela se realizaron con Mtenondad a 1993. 
61 Aunque los sectores no tienen una importancia igual ni en magnitud ni m. orden de importancia. 
la alimentación y bebidas y tabaco -grupo 4-, la industria textil y la confección -grupo 5-, 
industria del papel, edición, artes gráficas -grupo 6-, industria química -grupa 7-, otras 
manufacturas -grupo 8-, comercio 4rupo lo-, hosteleria -grupo 11- y transporte y 
telecomunicaciones -grupo 12-. La inversión de la Unión Eumpea dirigida a MBxico apenas 
alcana5 el 0,5% del total de la inversi6n extracomwiitaria. siendo Wvamente más importante 
para Esparia (1.94%), Holanda (2,39%) y Suecia (1,37O.). Las multinacionales europeas que, 
en la segunda mitad de la década de los noventa, han realizado inversiones en el país son 
Carrefour Group, Gaz de France, Aeropuertos de Paris y, en manufacturas, Brithist American 
Tobbacw asi como Albnght Wilson. Las empresas con más tradición son las pertenecientes al 
sector automotriz destacando Volswagen, Daimler Chrysler, Fiat y Nissan Motor. 
Venezuela en el periodo 1980-1992 tuvo una especialiiOn centrada en la extracción 
y transformación de minerales no energéticos y productos derivados e industria química -grupo 
2- y en transporte y telecomunicaaones -grupo 7-, a lo que se le puede añadir el comercio, 
restaurantes y hosteleria grupo 682- que hizo que no se asemejara de ninguna f m  a otros 
países de la región. En la década de los 90 esta situkón cambie especializándose en la 
producción y distribución de energía eléctrica, gas y agua -gmp 2- y en intemiediación 
financiera -grupo 13- y en relación a un escenario donde existiera un país que recibiera el 
máximo de inversión aspaliola en cada sedw, destacaria por la iocalkauón de industria del 
comercio -grupo 10, Las similitudes se dan con la economia brasileiia y chilena (inversión 
concentrada en los grupos 13 y 14), mexicana (se repite la importancia de los grupos 13 y 14 
m presencia de capaal espailol en el grupo 2) y colombiana (el capital se concentra en los 
grupos 2 y 13). El 0,75% de la inversión extracomunitha en 1998 se dirigió a Venezuela. 
habiéndose producido procesos de desinversión netos en el caso de España y Francia. 
Algunas de las inversiones recientes más importantes proceden de las petroleras BP Amow y 
Wood Group Gas Turbinas. 
62 En este caso referido a una situación hipotetia como la explicada al calcular los cañeientes de 
loal-üación 
4.3. La inversión directa esmñola en las economias latinoamericanas 
desde la mrsaeetiva del destino. 
Hasta ahora sa hai visto los flujos de invenidn directa espaiida hada Amenca Latina 
desde la perspectiva del pais europeo, pwsto que esta es la orientación tomada en esta tesis. 
Sin embargo. resulta conveniente examinar el fen6meno desde la vertiente receptora. 
Se muestra en primer lugar el posicionamiento de Ambrica Latina como receptor de 
capital a nivel mundial sdalando las pautas diferenciadas a nivel geográfico y sedoriap 
posteriormente se vera el peso de la inversión espafiola en dichas economiasM. 
4.3.1. La ínvenión exiranieta di- recibida ~ > r  América &tina. 
En la década de los noventa, América Latina ha ido ganando aiota de mercado en la 
atracción de flujos de inversión directa -como reflejo, principalmente de la expansión 
internacional de las empresas multinacionaleJ"- a nivel mundial, pasando de absorber el 3.7% 
del total de los flujos del mundo en 1989 al 10,4% en 1999- El cambio de modelo de 
desarrollo en la regi6n latinoamericana, materializado a WavBs de un intenso programa de 
reformas struchnles, a las que se han hecho referencia con el capitulo 111, ha posibilitado la 
aparición de una nueva zona que registra un alto interBs para los inversores extranjeros, 
especialmente para los esptioies (junto con los promdentes de los EEUU). 
63 Los datos rderidos a la entrada de capitales exíranjeros en las anomias latinoamericanas son 
publicados por divenos organismos d*;tacando la Comisión Económica para Ammca Latina y el Caribe 
(CEPAL) en sus Anuaios Eaadísticos o Inf- de invasión Extranjaa, Naciones Unidas a travk del 
World Invesimeni Repon o el Fondo Mondario htemacional en sus pdo1icacioue-s de BalaMs de Pagos 
y Estadísticas Financieras. Existen diiepancias entre las distintas fuentes e incluso por diversas 
publiaciones de una misma &ente (por ejemplo, anuarios de distintos años, ya sea en soporte informátioo 
o en papel) Se ha optado por las procedentes del M por emmbar las menoreu d i a s  y tener 
Saies más largas En el caso de difermias m ios datos de este organismo se escogen los de más reciente 
pbliación por entender que pueden haba subsanado enures anterions 
Se utilizan las fuente esiadisticas de las paisea nceptores dd capital. tos datos &os a la economía 
chilena provienen del Registro de inversiones Extranjjeras dependiente del Ministerio de Ecanomia. los de 
Perú de la Comisión Nacional de Inversiones y Tecnologías Extranjeras (CONITE), los de MgOco de la 
Direcci6n General de Inversión Exmarjera (SECOFi) y los de Colombia del Banco de la República. En el 
caso de Argeatina se manejan dos fuentes e s k h h s ,  con problemas similares a los existentes en 
Espaaq los prooedartffl del Miaistaio de Ecowmia (didas de capital material'¡) y Los de la 
Fundación Invertir Argentina (proyectos regidos)  Se agradeee la colaboración de Maria del Huerto y 
Julio Calzada (Argent~na), Raúl Maldonado (Chile), Fernando Bonell (Colombia), Leonardo Lomeli péxiw). Luis Raúl Zapata (Brasil) y M' Luz Olivares @mi) en la búsqueda de la informacion 
Se recuerda que segiin los datos de la CEPAL, el 85% de los flujos de inversión extranjera due*a es 
r d i o  por empresas transnacionales, asi como el 67% de las importaciones En el comercio mundial, 
el 34% comesponde a operaciones intrañrma realizadas por empresas multinacionales, y el 33% a 
actividades comerciales r d i  por ésias cm aipresa~ no relacionadas Es decir, que tan sólo el 33% 
del comercio in tedona l  no está relacionado con los actividades de las multinacionales 
" Según ios datos de UNCTAD Worid Investment ReDpd. New York and Geneva UNCTAD. United 
Nations Varios allos 
Sin embargo, como se viene manteniendo. la región latinoamericana no es homogénea 
y registra diferencias según los países67. En los comienzos de la decada destacó México y 
Argentina que han ido perdiendo importancia como receptores de capital extranjero en favor de ;. Brasil. 
1'. 
'). 
Sectorialmente, las inversiones del sector primario. a través de una estrategia 
empresarial de búsqueda de mercados. acuden allá donde hay materias primas. ya sean a la ;L 
:- 
minería (Chile, Perú y Argentina) o al petróleo (Argentina, Venezuela y Colombia). En este caso '.-. 
la multinacional española Repsol YPF ha tenido una presencia fundamental desde la 
adquisición de la argentina YPF en 1999. Las inversiones en manufacturas siguen dos 
estrategias distintas: aquellas que en busca de la eficiencia se centran en el sector automotriz 
(México), la electrónica (México y la Cuenca del Caribe) o las confecaones (Cuenca del Caribe 
.& 
.* y México), y aquellas que buscan el acceso a mercados, ya sean nacionales o regionaies, i! 
como el caso del sector automotriz (Mercosur). la química (Brasil). la agroindustria (Argentina, . e  .. , 
,, Brasil y México) y el cemento (Colombia, Rep. Dominicana y Venezuela). Finalmente la .:. 
novedad se plantea en cuanto a las inversiones en servicios en busca de mercados que se . 
*,.,' 
concentra en el sector financiero (Brasil, México. Chile, Argentina, Venezuela, Colombia y .- 
Penj), en las telecomunicaciones (Brasil, Argentina, Chile y Perú). el comercio minorista (Brasil. i': f
Argentina, México y Chile), la energía eléctrica (Colombia, Brasil, Argentina y America Central). 
:!L., 
la distribución de gas (Argentina, Brasil, Chile y Colombia) y el turismo (México. América SU,'. .A,, 
- 'I 











" Para ver el desenvolmiento de la inversión extranjera directa en Am&ica Latina se puede consultar el 
capitulo 1 sobre el Panorama Regional que de fonna sistemática desde 1996, se viene publicando en los 
informes de inversión extranjera de la CEPAL, Naciones Unidas. CEPAL. La inversión m i e n  en 
América Latina v el Caribe Santiago de Chile CEPAL, Naciones Unidas. Varios afios 
A continuación se va a analmar el peso de la inversión espaikla en el conjunto de 
capital recibido por las economias latinoamericanas según sus iuentes estadisticas naaonales 
(SECOFI en MBxico, CONlTE en Peni, el Ministerio de Economla en Argentina. el Banco de la 
República en Colombia, el Comit4 de Inversiones Extranjera en Chile y SOBEET en Brasil), es 
decir, el análisis se refiere al peso que tiene el capital espanol en el destino final. 
Tabla IV.17. 
El peco del capital español ha aumentado en la economía mexicana aunque alcanza 
importes limitados, suponiendo el 3,4736 del capital recibido por MBxiw. Sin embargo. la 
llegada de los grupos financieros espatioles en el año 2000 han de suponer un incremento en 
el peso del capital espalld sobre el total recibido en México. Las inversiones espalidas en 
P d ,  desde la llegada de Tel&ica (1994), superan el 30% de los capitales recibidos aunque 
se registra una tendencia decreciente. La inversión esparida en Colombia se muestra irregular 
alcanzando cerca del 40% del total en 1998, destacando la inversión de Cementos de Valencia 
con la compra del 90% de Diamante Samper (346 millones de dólares) y la llegada del BBVA 
adquiriendo el Banco Ganadero. Espaim se convierte en el primer inversor exhanjero en 
Argentina en 1999, superando el 70% del total de capitales que entran, este hecho se debe a la 
importancia cuantitativa de la operación de compra de YPF por Repsol. Respecto al peso que 
dicha variable han tenido en la economía chilena de forma agregada desde 1974, se observa 
que el 27,34% del capital ha sido español, aunque si bien, de poder disponer de los datos de 
Estrategia 






68 La wnceptualiión de las estrategias de las multinacionales es realizada por la Unidad de Inversiones 
y Estrategias Empresariales de la División de Desarrollo Productivo y Empresarial de la CEPAL, 




Electr6niq: Mexico y 
Cuenca del Caribe 
Confscaones: Cuenca 
del Caribe yMBxiw. 
La inversi6n extraniera 
Búsqueda de Materias 
Primas 
Peir6iedGar: 
Argentina, Venezuela y 
Colombia 
Minerale*: Chile, 
Amentina y Perú 
; 
en América Latina v el 




Aaroindustria: Argentina. Brasil y 
M & ¡  
m: Colombia. Rep. Dominicana y 
Venezuela 
Financiero: Brasil. Méxiw, Chile. 
Argentina, Venezuela. Colombis y Perú. 
TelecomunicaQone?r: Brasil, Argentina, 
Chile y Perú. 
Mmerdo minor*tg: Brasil, Argentina. 
México y Chile 
Enemia déchica: Colombia. Brasil. 
Argentina y AmBrica Central. 
Dirtnbuci6n de cias: Argentina. Brasil, 
Chile y Colombia 
m: Wxb, AmMca Central y el 
Caribe. 
Caribe. lnfme 2000. Santiago de Chüe. 
una forma anual, se wmprobaria como en la cjltima decada este porcentaje es supenor Al 
igual que en el caso de México, las inversiones espalíolas no son todavía fundamentales en 
Brasil, suponiendo el 8,36% del a m o  a fecha de 1998, aunque si bien las compras de activos 
en el sector de las telecomunicaciones y, en menor m a d i ,  de electnudad en los anos 
posteriores, hacen pensar que esta porcentaje ha crecido Este hecho ademas es reforzado por 
la adjudicauón de la pnvatización de Banespa al BSCH en el aiio 2MX) 
atendiendo al esquema realizado por DUruiing. (Dunning 1 H.: Revaluation the beneficits of foreing diren 



































































































































































































































































































































































































































































































Utilizando la inforrnacih facilitada por el Centro de I n f o m d h  de la Unidad de 
Inversiones y Estrategias Empresariales de la División de Desarrollo Productivo y Empresarial 
de la CEPAL. Naciones Unidas se puede observar, según modalidad, cuales han sido las 
grandes operaciones" (superiores a 100 millones de dólares) registradas según países y 
sedores. 
Se pueden ver las diferencias entre la especializaaón sectorial de las inversiones 
espaliolas y el total de las recibidas por América Latina, distinguiendo por paises. Las grandes 
operaciones r e a l i i  en America Latina se mcentran, superando los dos tercios del total, 
en el sector de los servicios en una propaci6n similar al total mundial de grandes inversiones 
en la regi6n. Destaca su mayor especial i6n del capital extranjero hacia el sector primario. 
hecho debido de fwma particular a la importancia, en téminos de montos -15.000 dólares-, de 
la compra de YPF por Repsol. 
Si se realiza un análisis por países destaca la importancia de los capitales espahles 
respecto del total recibido por cada economia en el caso del sector primario en ,4rgentinam, los 
servicios en Brasil, Chile, Colombia y ~ení". También es importante señalar la manufactura en 
Colombia que presenta una importancia relativa similar para el caso de las inversíones 
espanolas (18,7%) y las mundiales (16.2%). La u t i l i i 6 n  de las adquisiciones ha tenido un 
peso más importante que las privaibciones, aunque si bien este úitimo mecanismo de 
penetrdn en los mercados fue el utilizado en las primeras operaciones de las multinacionales 
espaiiolas. 
69 La wnstrucción de esta base, que recoge operaciones básicamente desde 1997, no hace posible la 
wmparaci6n de estos datos wn los procedentes de otras fiicntes. Sin embargo, ese hecho no le resta 
interis. 
m El 67,Ph del capitsl espaWl en el pais se destina al sector p i h o  6ente al 38.5% del total mundial. 




































































































































































































































Analizando el peso de las operaciones de las multinachnales españolas en relación al 
total de las grandes operaciones de inversión desarrolladas en la región. destaca la presencia 
española en el sector primario argentino que ha supuesto el 98% de las grandes operaciones 
mmo consecuencia de una sola operación (compra de YPF por Repsol). Esta importancia es 
del 33.74% si se consideran las inversiones en servicios con independencia de la modalidad 
utilizada. También destaca la participación de los servicios en Peni (77.65%), realizadon las 
inversiones a través de fusiones y adquisiciones. En el caso de Colombia, la presencia es 
importante en el caso de las manufacturas (38.06% del total) y & los servicios (34,8%) con la 
caracteristica de registrarse nuevas operaciones con un Fondo de Pensiones y Cesantias. En 
Chile. el 33,93% de las grandes operaciones en el periodo 1996-2000 han sido llevadas a cabo 
por multinacionales españolas teniendo una importancia similar el peso del capital español en 
las fusiones y adquisiciones mundiales en el pais y en el caso de las pnvatizaciones. Para 
Brasil, las grandes inversiones españolas e s t h  en el sector de servicios aunque, sin embargo, 
en comparación con el total de las grandes inversiones, absorben el porcentaje menor de toda 
América Latina con el 26.9%. En este caso las fusiones y adquisiciones españolas .respecto 
del total, son mas importantes que el peso del capital español en el total de las privatizauones. 

4.4. La presencia de multinacionales españolas en Latinoambrica: 
características propias v diferenciales. 
. . 
r 
Tras fracasadas experiencias de internacionalización en ~ u r o ~ a ~ ' ,  las grandes ,: 
. A " 
empresas españolas inician una estrategia de expansión en América Latina que ha estado r 
caracterizado, hasta el momento73. por el protagonisrno de pocas multinacionales de sectores 4: 
e~traté~icos'~ que operan como líderes en el mercado nacional y en América a atina^^ pero que. 5. 
sin embargo, en el mercado mundial ocupan posiciones inter~nedias~~. Es decir es un proceso 
con un alto nivel de concentracion tanto si es ObSe~adO por el número de empresas que 
invierten, como los destinos y los sectores. liderado por multinacionales de un tamaiio 4 .  ~. 
intermedio en el contexto mundial. 
A continuación se sMalan los principales objetivos, que determinan las estrategias 
. ,.
empresariales, el desempeño en la región y los principales problemas o limitaciones con los :, 
que se han encontrado. 
Aunque si bien ya habia experiencias de presencia de empresas en América Latina. la 
masiva llegada e instalación de las empresas mayores del tejido produdivo espariol, 
especialmente de sectores estratégicos. se ha desarrollado en la decada de los noventa y 
concentrándose en la segunda mitad de esta. Muy brevemente se señalan las estrategias de 
las grandes multinacionales españolas en América Latina resumiéndose de forma esquemática 
en unas tablas en las que se recogen los objetivos de la internacionalización de cada 
multinacional. su presencia en América Latina y los obstáculos a los que tienen que hacer 
frente. 
El debate en la actualidad gira en tomo a aspectos m la estabilidad del proceso, es 
decir si será una inversión duradera, y su agotamiento. es decir si ha llegado a su fin en tanto 
que se ha basado de forma muy importante en la adquisición de adivos que se vendían a 
través de pnvatizaaones o venta de empresas privadas no rentables y por lo tanto limitado 
71 Repsol en Noruega y los Paises del Este, los acuerdos del Banw de Santander w n  el Bank of Scotland 
o del Banw Hispano en la alianza Europartner, etc. 
73 Es de esperar que esta primera ola en la intemacionalización de la economia española protagonizada 
por grandes empresas sea seguido por la internacionalización de las PYMEs. 
4 Se entiende que estos tradicionalmente han sido los sectores de las telecomunicaciones. de la ener-ia v 
el financiero. 
7s Como se ha visto en el capitulo 111. por primera vez para el año 1999 Telefonica se sitúa en el pri~iier 
lugar según las ventas consolidadas desbancado a la tradicional General Motors. Repsol es la pririicra 
petrolera en la region y Endesa la primera elénrica. CEPAL. La inversion extraniera en América L.aijiia-y 
el Caribe: informe-@ Santiago de Chile CEPAL. Naciones Unidas. 2001 
76 Véase el ranking ofrecido por la revista Fonune, Global 500. Telefónicq por ejemplo ocupa el nuniero 
164 de las multinacionales según ventas para 1999, Repsol el 122 y Endesa el 333. Ninguna otra 
multinacional española aparece entre las 500 primeras empresas. Fortune: -The world's largesr 





cuantitativamente. Recientemente se ha abierto otro debate que gira en tomo a la utilización de 
América Latina como un puente hacia los mercados europeos. Estas e>cpenencias de 
internacionalización habrían permitido a las multinacionales españolas incrementar su tamaño y 
los wnocimientos necesarios para abordar el mercado de. la Unión Europea. Este hecho 
parece ponerse en evidenaa al observar la mi& del peso de la inversión extranjera directa 
española recibida por América Latina y el incremento del monto llegado a las economias mas 
importantes de la Unión Europea (Reino Unido y Alemania, entre otras) en el año 2000 
Destacando algunas operaciones de las multinacionales como la adquisición de la licencia de 
telefonía celular UMTs en Alemania por parte de Telefónica, el creciente interés de Endesa por 
los sistemas electrices europeos, en especial de los Paises Bajos, etc. 
4.4. l. La internacionalización del secior de las telecomunicdciones v los transwfles. 
El desarrollo de las tecnologías y la aplicación de las inoovaaones a la industria de las 
telemmunicaciones ha cambiado el medio en que se maneja esta industria hasta convertirlo 
cualitativamente casi en otro negocio. De esta forma la revolución tecnológica, como se viene 
conociendo al proceso de introducción de las innovaciones tecnológicas a los procesos 
productivos ha convertido al sector de las telecomunicaciones en la industria más dinámica y la 
que de forma adelantada registra los cambios del contexto mundial y entre ellos la tendencia a 
la internaaonalización (y también a la liberalizaaón). 
La internauonalizauón del sector de las telecomunicaaones está protagonizado por 
Telefónica, operador estatal privatizado en la década de los 90'". El objetivo último de esta 
firma es la de mejorar su posiuón competitiva basándose en el logro de un tamaño aítico a 
escala internacional Fue la pnmera empresa española que apostó por una estrategia de 
expansión haua América Latina comenzando con la adquisiaón de empresas públicas 
privatizadas como las mmpañias telefónicas de Chile y Argentina en 1990 Una década mas 
tarde, mientras el resto de las multinacionales españoles se enaientran inmersas en el proceso 
de adquisiaones de plantas para alcanzar importantes cuotas de mercado. Telefónica, a través 
de la ya conouda corno operación Verónica. se ha hecho con el 93% del capital soaal de su 
filial de Penj, con un 91,8% en Argentina y el 85% de la filial en Brasil, a través de canje de 
acciones de la matriz por las de sus filiales78 en estos paises valorada en 20 000 millones de 
dólares en julio de 2000 La operauón no se pudo materializar en Chtle por problemas m n  las 
Administradoras de Fondos de Pensión En Brastl se ha com~ementado con el intercambio de 
activos de lberdrola en el m o r  de telecomunicauones en Brasil (Telefónica del Brasil e x -  
Telesp-. Celular CRT. Celular Rio Grande do Sul. Telesudeste Celular y Teleleste Celular) por 
n Telefónica se ha privatizado en distintas fases. En 1987 a travff de una Oferta Pública de Venta de 
caracter institucional el Estado ingresó 47.000 millones de pesetas (6% del capital), 195.000 (1240 del 
capital) en 1995 y 605.297 (21,9°/0) en 1997. 
78 El sistema utilizado, es decir el canje de acciones, hace que no haya habido una transferencia real de 
recursos. 
acciones de TelefOnica (matriz) y Telefónica Móviles. Esta operación hecha púbiica en abril de 
2001 tiene una gran complejidad desde el punto de vista regulador y financiero. 
Paralelamente y tras obtener unos resultados positivos en su internaaonalizaúón 
transatlántica se introduce en mercados comunitarios (Portugal Telewm y Contadel en 
Portugal. Endemol en Holanda. Mediaways en Alemania. Telewm Internacional en Austria) y 
en los EEUU con su participación en IDT y Telefónica ~anamericana~~. Es decir. la 
internacionalización de Telefónica no tiene sólo como destino los mercados latinoamericanos, 
en los que ratifica su inteds a través de la creacib de una empresa en conjunto con Portugal 
~ e l e c o m ~  para prestar los servicios de telefonia celular en Brasil, sino que comienzan a 
apreciarse otros ob)etivos estratégiws como la Unión Europea, en especial a través de la 
adquisición en abril de 2001 de una licenaa de telefonia celular de Tercera Generaaón (UMTS) 
en Alemania, uno de los mercados más extensos y con un potenaal de crecimiento mayor. 
Meses antes sin embargo, Telefónica se habia retirado de otros mnwrsos de telefonia de 
tercera generación como los de Francia y Holanda. 
Otra de las lineas básicas de la estrategia para convertirse en un operador global ha 
sido la partiapaccón en Concern donde mlabora a travbs de acuerdos estrat6gicos BT'' y 
MCI" desde que el 18 de abril de 1997 ce incorporó a esta alianza. 
Para convertirse en un operardor global de seMaos de telemmunicaáones ce busca 
tener presencia en distintos negocios y paises. es decir que se ha buscado la diversificación 
tanto en los mercados como en los productos por lo que ha apostado por las ewnomias 
latinoamericanas (&gentina, Chile, Colombia, Perú. Brasil. etc.) y por estar presente en todas 
las etapas de la cadena de valw atiadido (comercializaúón, creación de contenidos. 
empaquetado de contenidos, servicios y transporte). 
Sin embargo, la eqmiencia de Telef6nica m esta libre de mnh-hciones o problemas 
que van ligadas a las regulaciones naaonales referidas a la competenáa. la fijación de tarifas, 
etc. Este es el caso de la polbmica generada en Chile respecto a las tarifas reguladas8' que 
terminaron m n  la dimisión del Presidente de la compallia. La operadora consideraba la 
El dinamismo de la estrategia de internacionalización de esta empresa hace imposible que en el  
momento de la lectura de esta tesis se recojan todas las operaciones realizadas. 
80 Para ver en profundidad esta operación se puede consultar CEPAL: La inversión extraniera v el 
Caribe: informe 2000. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 2001. Paág. 222. 
*' Fusionada con AT&T. 
112 Adquirida por WorldCom. 
13 Las actividades reguladas son el servicio primario, las interconexiones. las instalaciones y conexiones, 
los telefonos públicos y los circuitos privados. Los ingresos de Telefónica CTC Chile derivados de las 
actividades reguladas (431.920 millones de pesos en 1999) suponen ligeramente mas del 50% de los 
ingresos por telefonia fija para la finna de capital espaiíol. 
regulación abusiva por lo que solicitó una revisión de las tarifasw que permitiera el alza de 
+ éstas. Se interpone un recurso ante la Corte de Apelaciones de Santiago y posteriormente en . L. . 
.- 
la Suprema al considerar que las rebajas no se ajustan a las bases técnico+conómicas 
acordadas. La operadora ha calculado que la aplicación de la nomativa le supone una 
disminución del 24.7% del ingreso por lineam. Por este motivo. unido a la situaci6n adversas6 8.. > . . > *  
por la que pasó la compañia en 1999, Telefónica CTC Chile anunció en el tercer trimestre de  
2000 que no invertiría mas en telefonía basica hasta tener un nuevo decreto tarifario. Redujo su 
plan de inversiones totales de 380 a 80 millones de dólares, presionando al gobierno al hacer 
patente que esta decisión dificultaba el objetivo gubernamental de incrementar la base social 
de este servicio público. 
En lo referido a los transportes. la experiencia de intemacionalizauón ha sido menos 
exitosa. La compañia de bandera aérea española. Ibetia. inició su esb-ategia de 
intemacionalización y en la actualidad participa en Aerolineas Argentinas y empresas más 
pequena como Ladeco que cubre vuelos naciones en Chile o Austral en Argentina después de  
que sus adquisiciones en otras compañias como VlASA en Veriezuela fueran enajenadas por 
problemas financieros y con los trabajadores, entre otros. El estado español (a través de la 
2. 
SEPI). accionista de esta. prepara durante el ario 2000 su toial pdvatizaaon. !i 
iT 
" En agosto de 1999, los Ministerios de T ~ r t e s  y TelecomunicaQones y de Economia, Fomento y 
Reconstmcción publicaron el Decreto Num 187 por el que se regulaban las tarifas, wmspondiente a las 
actividades calificadas de no competitivas dentro dd segmento de tclcfonia básica, p m  la wmpaiüa 
Telefónica CTC Chile Ver en www subte1 cl 
Telefónica CTC Chile Informe anual 1999 Santiago, Telefónica CTC Chile 2000 
86 Se registraron perdidas wmo wnsecuencia de los gastos afrontados por Telefónica CTC Chile, a traves 
de su filial Telefónica CTC Mundo 188, en la compra de acciones de T m  Networks por 40 millones de 
dólares. la existencia de 8 millones de deuda y el efecto negativo dmvado del menor crecimiento de la 
ewnomia chilena que se reflejó en la disminución de la capacidad de consumo de la población y en la 
generación de actividad de las empresas 

4.4.2. La internacionalización del sector de la enemia. 
En el sector de la energía se diferenuan los subsectores de la electricidad y el petróleo 
y el gas 
La experiencia en la internacionalización de las eléctricas se explica por diversos 
factores En la decada de los noventa se han producido mejoras en la productividad y en la 
gestcón Esto ha permitido crear empresas más sólidas Por otro lado se han dado una serie de 
condiuonantes (Iiberalizacrón del sector en el seno de la U€' y bajo crecimiento de la 
" 
demanda) que han hecho que se incremente la competencia Estos dos elementos incentivaron 
a las empresas del sector para que acometan iniaativas de diversificación e 
internauonalización 
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Fuente: Loredo Fernández, E. Y Suarez Serrano, E.: "La intemadonalización de las empresas ,* 
eléctricas espaíiolas" en Infomaúón Comercial Española, núm 761, especial sohe estrategias :) 
de implantación en el exterior. Marzo.- abril 1997. Pag. 100-108 .i 
Las empresas espaíiolas no han podldo realizar una expansión comercial debido a la 
ausencia de un mercado intenor de la electnudad, las peculiaridades del transporte la 
situación geográfica de Espaíia y los altos costes de generación por lo que la alternativa de 
implantación directa en el extenor toma una mayor importancia. Otras caracteristicas de la 
intemaaonalización de este sector es que m se da una cooperación entre las empresas que 
llegan a competir por los mismo proyectos así como que posiblemente la divemficación y la 
internacionalización se están financiando mn excesos tanfarios '' 
A continuación se muestra cuál es la estrategia seguida por algunas de las empresas 
multinacionales más importantes del sector de la energia eléctrica. así como su desempeño 
(presencia en América Latina) y los problemas o limitaciones que han tenido. 
Los grandes operadores en el mercado de la energía eléctrica que han iniciado 
procesos de intemacionalizauon son Endesa. lberdrola y Unión Fenosa 
Endesa, con una posiaón privilegiada en el mercado nauonalgL. se vio obligada a 
introducir importantes cambios dentro de la propia organlzaaón del Grupo. que permitiera 
incrementar la produdividad para hacer frente al renovado umtexto competitivo Entre la 
reonentación de su estrategia empresarial destaca su internauonalizauón Comenzó con 
adquisiaones en Argentina, Penl, Venezuela y República ~ominicana, aunque su último 
objetivo era el mercado brasilefio, de ecpecial atractivo por su tamafios3 Para la expansión 
regional, Endesa optd por la adquisiaón de una empresa latinoamericana que tuvtera un buen 
posicionamiento en el continente, así fue como en 1997, tras el pago de 1 179 millones de 
dólares se hace con el 32Oh de la empresa chilena ~ n e r s i s ~ ~ .  porcentaje que se ampliaria en 
otro 32% en 1999 tras el desembolso de 1.450 millones de dólares. De forma automática 
Endesa pasa a controlar activos en Latinoamérica propiedad de Eneras. entre ellos ss 
destacan los de Argentina (Costanera, Chocón, Edulsur), en Brasil (CERJ y Cachoira), en 
Colombia (Betania. CEDESA y EMGESA) y en Peni (EDEGEL y EDENOR) 
Como en otros sectores. se han planteado importantes problemas relativos a los 
niveles de wnwntraah y competencia. Los gobiernos se han encontrado con un marco 
regulatorio que no consideraba las distorsiones que las grandes adquisiciones producen sobre 
los mercados nacionales. La evoluaón legislativa de cada país ha sido diversa pero de forma 
un$- se ha encaminado haaa la desintegraabn vwtical de fonna que una misma empresa 
no puede operar en los segmentos de generauón y distribución Se plantearon diversos 
debates relativos a que Endesa tuviera que desinvertir. eligiendo entre EDENOR o EDELSUR 
(controlada por Enersis) en Argentina o en referenua a Peni, la confrontaaán estaba en la 
VCase capitulo 11 
91 Loreda Femindez. E Y Suirez Serrano, E "La internacionalización de las empresas electricas 
españolas" en Información Comercial Esnañola Núm Estrategias de lmplantacion en el Exterior 761 
Marzo-abnl 1997 Pág 100-108 
9l Es el primer productor, cornercial~zador y distribuidor de energia elktrica en España 
9l  Este elementos es resaltado por las encuestas realizadas tanto a los inversores corno a los expertos e 
investigadores 
94 El interés de Enersis en ser adquirida por una empresa de tamaño mayor tenia su raíz en los importantes 
problemas financieros que Enersis tenia wmo consecuencia de la internacionalización que babia 
d i o .  lo aial restringia su capacidad para seguir participando en licitaciones internacionales 
elección entre la generauón (manteniendo las plantas de Etevensa y Piera) o a la distnbuuón 
(a través de EDENOR controlada por Enersts). Sin embargo. no ha habido muchos logros en 
este sentido 
La estrategia de la matriz española se ha reorientado a'reducir su ritmo de expansión 
en América Latina y a iniciar la reestwcturación interna a través del denominado Plan Génesis, 
tras el fracaso de la fusión con lberdrola Para finanuar la intemacionalizauón de la firma se 
está realizando una campaña de desinversiones para los próximos cinco años (hacta el 2W5) 
centradas en activos de empresas inmobiliarias, sanitarias, de transmisión de electricidad y de 
infrae~twcturas~, que permitirán invertir 14.500 millones de euros en terceras economias, 
Entre los anuncios más importantes está la venta de viesgog6 y Auna. Se ha descartado el 
intercambio de activos con empresas europeas por la mmplejidad que supone este tipo de 
operaciones Estas desinversiones podrían permitir, acompañado de una regulauón oportuna, 
la aparición de un quinto operador eléctrico en el país Pese a que la wsis de la electnudad en 
California y la falta de consenso de la Unión Europea en la Cumbre de Estocolmo en materia 
de elednudad que han introducido una gran incertidumbre en el mercado. la empresa 
dominante en la economia española muestra su interés por Europa, asi, pese a los graves 
problemas que tuvo que sortear con las autoridades de ~olanda'~, compró las empresas 
eléctricas Remu y RNE 
lberdrola ha aiginado su esirategia de expansión en el mercado latinoamericano a 
través de la captación de nichos de mercado de menor i n t d s  relativog8. En un primer 
momento se centró en su actividad principal wn adquisiciones de activos destinados a la 
generación y la distribución de energía eléctrica en Argentina (Central de Guemes), Bolivia 
(Electropaz y ELDEO), Brasil (COELBA y COSERN). entre otros. En 1992 se introduce en el 
mercado de gas en Argentina (Empresa Litoral Gas) y con posterioridad en Colombia (Gas 
Natural de ~ o ~ o t á ~ '  y TRANSCGAS) y Brasil (CEG y Riogas). En 1998 se abre un espacio en 
las telecomunicaciones de fonna que, en asociación con Telefónica, partiapa en distintos 
operadores brasileiios aprovechando la oportunidad abierta pa ia enajenación del Sistema 
Telebras (CTR, Telesudeste Celular, Tele Leste Celular). Como se ha mencionado con 
anterioridad. en abril de 2001 se intercambian estos activos por acciones de Telefónica. Como 
último elemento de la diversificación de sus actividades en América Latina, en 1999 se 
95 Es el caso por ejemplo de la venta de la empresa Infraestructura 2000, que tenia concesiones de 
autopistas en Chile Ha sido comprada por Obrascón Huarte Lain (OHL). 
'>%ilial de Endesa que opera en Cantabna y es conocida como la Joya de la Corona 
97 El objetivo de Endesa era hacerse con el 100% del capital, sin embargo, tan solo puede tener el 4%. 
hasta el año 2004 Holanda no es el  uniw pais que muestra recelos en la liberaluacion del mercado de la 
electricidad. España, por ejemplo, desde 1999 mantiene potestad - introducido a través de una enmienda a 
la Ley de Presupuestos- para vetar la entrada de empresas extranjeras participadas por capital público en 
el sector elktnco 
CEPAL La inversión extraniera directa en América Latina Y el  Caribe. Informe 1999 Santiago de 
Chile CEPAL, Naciones Unidas 2000 Pag 160 
99 En asociación wn Gas Natural y Repsol 
introduce en el negocio del tratamiento de aguas a travbs del aprovechamiento de la 
prlvatizacih de la Empresa de Servidos Sanitarios de Los Lagos (ESSAL) en Chile. Como en 
el caso de Endesa, la fnistraaón de la fusión con dicha f i na  se ha traduado en una 
reorientación de su estrategia empresarial que en este caso apuesta por el fortalecimiento de la 
presencia de lberdrola en Espaiia y la .?ona.de NAFTA Este proceso se financiarh a trads de 
la recaudación que se obtenga de las ventas, anunciadas a fecha de mayo de 2001, de sus 
acciones en Repsol. EDP y ~elefónica'~. 
A lo largo del aiio 2000 Endesa e lberdmla negoaaron una fusión que finalmente 
quedo frustrada debido a las desinversiones que las operadoras tenia que hacer para que la 
operauón fuera aprobada por parte del gobierno atendiendo al ~nfonne de concentraaón 
económica realizado por el Tnbunal de Defensa de la Competema Esta deasión fue premiada 
por los mercados finawkms con un inaemento en el valw de las acáones de lberdrda del 
11.1% y de Endesa del 2,8%. El debate surgido en tomo a los efectos de la megafusión giraba 
en torno a la existencia de tres escenarios en el mercado eléctrico espariol. tal y como se 
reíiejan en la siguiente tabla. 
Tabla. IV.25. 
Tres nuevas empresas 
Hidrocantbbfico: 3% 
Unión Fenosa tiene centrada su linea de internaaonalización más dinámica a través de 
UFACEX de tal forma que el Centro de Desarrollo de Inversiones centraliza todas las 
oportunidades de expansión de la matriz. Surge como consecuencia de las exportaciones de 
Know-how y las soluciones que se ofrecen a otras empresas del sector en todo el mundo. De 
forma distinta a las dos otras multinacionales de la electricidad, la actividad principal de Uni6n 
Fenosa en el exterior está en la prestación de servicios de wnsultoria entre los que destaca la 
Información publicada en Expansión, 7 de mayo de 2001 
'O' El monto total es de 1.3 billones de pesetas de los cuales Endesa percibe un 31.03% e lberdrola un 
27.1% 
Solución Integrada para Empresas del Sector Público. el Sistema Integrado de Mejoramiento 
Medioambiental. el Sistema de Gestión de la Red de Telecomunicaciones y otros productos de 
menor importancia como Platón, Meta 4, SPA. etc. Sus clientes están dispersos en América 
Latina tanto en el cector privado como en el público y opera a través de una filial de 
implantación de sistemas. lbersis". Directamente a través de Unión Fenosa Internacional, esta 
firma participa en operaciones de generación y distribución en México. En el abril de 2001 se 
manifiesta el interés por parte de Unión Fenosa de crear una Única empresa para las 
operaciones de generación. transporte y distribución en América Latina que tendrá el nombre 
de Unión Eléctrica Latinoamericana. 
En resumen Endesa se ha convertido en el lider regional penetrando en el mercado a 
través de compras de activos existentes ya fuera a través de privatizxiones o de adquisiciones 
de empresas privadas. lberdrola es el operador que ha realizado una mayor inversión ' nueva" 
en generación y Unión Fenosa, a través de UFACEX, se ha centrado en las actividades de 
consultoria ligadas al negocio de la electricidad. 
En el caso del sector del petróleo y el gas destaca REPSOL-YPF y Gas ~aturall" La 
petrolera espaiiola es la mayor empresa en la región tras la adquisición de Yaamientos 
Petroleros Fiscales -YPF- perteneciente al Estado argentino a través de la adjudicación del 
14.99% de YPF el 1 de enero de 1999 y meses después se hizo con el 82.5% lo que ha 
supuesto un desembolso de aproximadamente 15.000 millones de dólares 
El objetivo buscado por esta empresa en América Latina es la integración de la cadena 
productiva haciendose con los negocios de Expldación y Producción (E&P). Refino y Marketing 
(R8M). GLP, Gas Natural, Generación de Energía y Distribución de Energía para alcanzar un 
mayor valor estratégico y económico para la empresa. Para esto se ha basado en la bcsqueda 
de socios locales o operadores internacionales con el fin de apoyarse en laexperiencia en la 
gestión y diversificar el riesgo. Algunos de sus socios son Bntidi Gas con Metrogas (México), 
Gas Natural en BAN (Argentina), Enrcm lberdrola en las distribuidwas de gas de Brasil. o 
lberdrola en las distribuidoras de Colombia. 
Los pilares de la estrategia de expansión de Repsol en los últimos años han sido 
Crecimiento en Explotación y Producaón (E8P) pasando de tener unas reservas de 500 
miles de millones de bep en 1995 a 4226 en 1998 
El crecimiento en América Latina de forma que los activos en la región aumentaron desde 
460 miles de millones de dólares en 1995 a 16 100 en 1998 
102 Otras filiales que realizan actividades similares en otros espacios son Energoinfo, Ibersis Italia. 
lberafrica e Iberpacif 
'O3 Gas Natural está controlado por Repsol por lo que se estudia de una forma conjunta su estrategia De 
hecho una de sus lineas estratégicas, según la propia petrolera, es la integración de las actividades 
derivadas de los hidrocarburos líquidos y gaseosos 
Integración de la cadena de gas de tal manera que mientras en 1995 las ventas de gas 
(excluida la electnadad) era de 2 bcm en 1998 las ventas eran de 9,9 ban pero además se 
producian 14,4 ban de gas. 
L i g o  en los mercados dom8stiis. En 1995 tan solo era líder en el refino y marketing 
en EspaAa. en 1998 también lo era en Argentina re fhndo  su presencia en mercados 
donde hay una dbbil implantación de operadores internacionales. Para ello 
estratégicamente se ha concentrado en América Latina y el Norte de Africa realizando 
desinversiones allA donde no puede ser líder Asía. el norte de Europa. etc. 
Con la adquisiuh de YPF se ha alcanzado la complementariedad de los activos ya 
que Repsol poseía una base muy s6lida de gerenaa y How Know en las fases finales de la 
cadena produdlva (refino y marketing *&M-) e YPF lo tenia en las etapas iniaales del 
proceso (explotación y pmdum6n -E&P-). En la siguiente tabla se resume esta 
wmplementariedad 
Tabla. N.26. 
La intemadonalizaa6n de Repsol S.A (ahora Repsol-YPF S.A) ha situada a una 
empresa española del sector de la energía entre las primeras operadoras a nivel mundial y la 
primera en la ~atinoamérica'~, de esta forma a fecha de 1998 esta era la empresa en 
reservas (4226 millones de bep, con un 51% de petr6leo y el 49% de gas) tras Chewm, Total 
Fina, EN1 y Texam. la 4. en producá6n de petrdleo y gas (con 1064 millones de bep bas 
Chevron. Texaco y ENI) así unno en capacidad de refino (1206 Mbbl por día después de 
Texaw. total Fina y Chem).  
COMPLEMENTARIEDAD DE REPSOL S A E YPF (% sobre el total de activos) 
IUI S@n las ventas wnsolidadas de 1999. Repsol -YPF es la primera petrolera en America Latina y la 
séptima empresa multinacional a nivel regional (en Argentina no sólo es la primen petrolera sino la 
primera empresa multinacional se&n ventas). CEPAL. La inversión extraniera América Latina v el 
















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































4.4.3. La íntemacionaihacibn del sector financiem- 
La internacionalizaa6n de los grandes bancos espalioles. así como las importantes 
fusiones realizadas en los últimos años parece responder y producir importantes cambtos 
estructurales en el sistema financiero espaiiol. europeo y en los mercados finanaeros 
mundiales 
Se puede destacar el estrechamiento de los márgenes que se han dado por la 
reducuón de los tipos de inter6s1". la mayor wmpetenua con las cajas de ahorro y otros 
bancos procedentes de paises de la UE que cuentan con libertad para establecerse en la zona 
euro'". la sofisticau6n de la dientela. etc. así como otros elementos como la meciente 
inversión en tecnología que se esu realizando, la globalizaaón de las economías y la apanudn 
de la banca por lntemet que, sin duda, supone una revolución en el negocio finaraer0 
El fenómeno de la internacionalización del sistema financiero hacia América Latina ha 
sido una gran sorpresa ya que no podia imaginarse que la predeúble expansión de la banca. 
una vez consolidado el mercado interior. iba a ir hacia la región latinoamericana. sino que se 
centrarla en el mercado europeo y, en especial. en las economias más próximas como 
Portugal, Francia e ~talia"~. 
La intemacionalización de la banca es lo suticientemente compleja para que no quepa 
en un &lo marco teórico de fcnma que existen diversas tendencias desde las que se centran 
en el coste del capital, el seguimiento de los clientes en la expansión internacional. la 
regulacibn, la diverslcación del riesgo, la internadmalización como estrategia de crecimiento. 
etc. no constituyendo ninguna de ellas un todo completo debido a la dificultad que supone 
explicar el doble carácter de empresa y agente destacado en la transferencia internacional de 
fondos. Sin embargo, de fwma general, se admite que las funciones económicas de la 
i n t e r n a g o n a l i i  del sedor bancario son'? 
Transformar acüvos y pashs. en términos de denominaci6n de divisas, en tanto que la 
divisa preferida por prestatarios puede no coincidir con b de los prestamistas. 
Favorecer las transformaciones transir0ntet-h~ de las preferencjas. 
Trancfcmnar los vencimientos de los acüvos y los pasivos. 
"' Como indicador de representativo se puede señaiar que el tipo de interés de intervención era del 
13.19% m 1991 mientras que en noviembre de 1999 el Banco Central Europeo era del 3%. Este cambio 
en la autoridad competente en materia monetaria se debe a la entrada en vigor de la Unión Monetaria 
Europea el I de enero de 1999. 
118 Véase capitulo 11. 
119 Esta spreciacion se observa, por ejemplo, en Durán hirán, J.J. y Lamothe Fernández. P.: "El proceso 
de internacionalización de la banca espaiiola" en Información Comercial Esoañola. ICE, numero sobre la 
internacionalización de la empresa, núm. 692. Abril 1991. Pág. 187-203 
Iza Davis. K. Y Lewis, M: "Foreign banks and the financia1 system" en Australian Financia1 Svstem 
Scguky, Commissioned and Selmted Papers Part 1. AusUalian Governmea. Gamberra. 1989. Citado m 
Uno de los primeros intentos de realizar una tipologia es realizada por ~ ~ b e l ' ' '  
distinguiendo tres tipos de actividades que explican la internacionalizauh de la banca: 
"Muninational reta11 bankingg que hace referencia a las operaciones realizas p w  la entidad 
bancaria desde sus oficinas en el exterior con clientes locales en competencia directa con 
los bandos domésticos. 
"Multinaüonal sewices banking", referida al establecimiento de oficinas bancarias en el 
exterior siguiendo la expansión multinacional de sus clientes. 
'Multinaüonal wholesale banking", cuando existe una actividad bancaria global y su 
justificación deriva de las imperfecciones de la regulaubn en las transacuones. 
Las dos primeras teorías se enmarcan dentro del campo de la organización industrial y 
la tercera en las teorías del comercio internacional. Aunque con postenondad se han hecho 
distintas clasificaciones todas ellas se basan en esta primera apreciación. La 
internacionalización del sistema espafiol hacia América Latina parece responder a un 
comportamiento de 'multinational retail banking: pues su principal actividad es la banca 
comercial para atender al mercado local compitiendo directamente con los sistemas financieros 
nacionales. 
La intemacionalización del sistema financiero no es un fenómeno nuevo, desde una 
perspectiva histbrica'm se puede decir que se esta dando una rsinternauonalización o re- 
globalizaci~n'~. La novedad está en la intensidad con la que se da a finales de siglo'24. 
Centrándose ya en el caso de la internauonalización del sector financiero espar701 en la 
década de los 90, este ha estado protagonizado por dos grandes grupos financieros espaíioles 
(BSCH y BBVA) que persiguen un mismo objetivo, es decir generar valor para los accionistas 
medido por la cotización en bolsa. Sin embargo, como se detallara a continuación, y pese a 
que la opuón ha sido la misma, invertir en América Latina. se han seguido estrategias distintas 
en cuanto a la participación en las nuevas adquisiciones. Entre los retos que es sector tiene 
que afrontar ante la Unión Económica y Monetaria está alcanzar un mayor tamaiio que les 
permita tener economías de escala y ahorrar costes para poder competir en un mercado Único. 
Berges, A, Ontiveros, E Y Valero, F J "La internacionalización de las cajas de ahorro" en Pa~eles de 
Ewnomia Num 74-75, Pag 55-81 
121 Gmbel, A "A theory of multinational banking" en Banca Nazionale del Lavoro Quaitelv Rewiew, 
num 123, 1977, Pag 349-363 Citado en Garcia Blansón, J "lnternaciodizactón bancaria. paradigmas 
teóricos y teorías" Boletín Económico del ICE, núm 2556. Del 12 al 18 de junio de 2000 Pág. 29-40. 
122 En la Edad Media (siglo XIV y XV aparecieron por ejemplo, los bankhg housing en Florencia que 
crecieron al amparo del comercio internacional y que se extendieron por toda Europa) 
IZ3 Lothian J. R "The re-internationalization of banking and the financia1 system" en Manazerial 
l5m.n~~. vol 23, núm 2, 1977, pág. 2541 Citado en Berges, A., Ontiveros, E. Y Valero, F J.: Op. Cit. 
124 García Blansón, 1 "InternaciodVación bancaria. paradigmas teóricos y teoriasW Boletín Económico 
delICE, núm 2556 Del 12 al 18 de junio de 2000 Pag 29-40 
Y.. 
El interés en la región latinoamericana, además de las factores senalados en el capitulo 
III'", descansan en las nuevas oportunidades de negocio y por lo tanto de diversificación que 
ofrece en términos de mercados (menos bacarizados) y también en productos y servicios asi 
como la amplia apertura y desregulación y la mejoria en los sistemas de supervisión 
bancaria1''. También resulta esencial la similitud de idioma y de wkura que ha permitido que la 
gestión espanola triunfe entre los clientes latinoamericanos con productos como el super- 
libretón del BBVA. En la siguiente tabla se muestran algunos indicadores que ponen de 
manifiesto el potencial de negxio bancario que ofrece América Latina. 
Tabla. IV.28. 
Fuente: Información facilitada por el BSCH. 
La intemacionalización del sistema financiero espatiol se ha realizado en dos fases, 
una primera en la que se dio un aumento en las alianzas y acuerdos de colaboración m n  otras 
entidades. fundamentalmente espatiolas o eumpeasln, y una segunda fase en la que se inicia 
una rápida y agresiva expansión hacia el mercado latinoamericano sobre la base de buscar 
tamaño y wmpetitividad, entrar en mercados en expansión1=, realizar una explotación global 
de recursos. capacidades organizativas y tecnológicas y diversificar de una forma adecuada el 
riesgo ajustándolo a la rentabilidad'". 
Se puede aiimlar que la internadonalización de la banca espatiola responde a la propia 
esencia del negocio en tanto que permite una generación continua de valor maximizando el 
beneficio y adaptdndose continuamente a los cambio en el mercado. 
115 Básicamente elementos ligados a la oportunidad que ofrece el ciclo económico unido a las reformas 
estructurales realizadas en la década de los noventa. 
126 La ausencia de este elemento ha sido una caractenstica tipica de las décadas pasadas en América 
Latina. Al respeclo se puede ver Livacic, E. y Sáeq S.: La supervisión bancario en América Latina en los 
noventa. Serie Temas de Coyuntura, núm. 10. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones Unidas. 2000 
12' El BBVA participa en Credit Lyonnais. Crédit Agncole, Espirito Santo, BCP, Banca Intesa. etc. El 
BSCH tiene relaciones patrimoniales con Societe Genéraie, Grupo Champalimaud y San Paolo-M. 
Calderón, A. Y Casilda, R.: Grupos financieros españoles en América Latina: una estrategia audaz en un 
dificil y cambiante entorno europeo. Sene desarrollo productivo. CEPAL. Santiago de Chile, Naciones 
Unidas. Septiembre de 1999. 
128 El mercado español comenzaba a ser un mercado maduro los cuales se caracterizan por tener bajas 
rentabilidades. 
'" Calderón, A. Y Casilda, R.: Op cit. 
Las experiencias más importantes de intemacioMlizaQ6n en el sector bancariolW 
español han sido. por lo tanto, las del BSCH y el BBVA 
Banco Santander Central Hispano (BSCH) En 1999 se fusionan d Banco Santander y el 
Banco Central Hispano hasta ese momento estos bancos mantenian estrategias diferentes 
de intemacionalizaúón. Tras la fusión se implanta la política del Banco Santander centrada 
en la adquisición de participaciones mayoritarias para tener la gestión de las empresas 
adquiridas sin realizar acuerdos m socios locales frente a la mantenida por el BCH 
basada en tener participaciones mayoritarias en entidades locales a través de acuerdos 
con socios estratégicos a los que se les wnmde la gesti6n local de las corporaciones. 
Banco Bilbao Vizcaya Argentafia (BBVA): La estrategia de penetración del BBV. antes de 
la fusión de 1999 con Argentaria, se basaba en la adquisición de participaciones 
significativas en bancos líderes estableciendo acuerdos con socios locales. Aunque esto no 
garantizaba la propiedad. la gestión siempre estaba en poder de la compatiía espanola. 
Tras la fusión se mantiene esta estrategia. 
Como se ha mencionado uxi anterioridad el objetivo estratégico de los grupos 
financieros españoles que se han internacionalido es generar valor para sus accionistas, 
hecho que se refieja. como anteriormente se ha señalado, en el aumento de la cot'kaaón en 
bolsa de las acciones del grupo. A continuación se muestra esta evdución. 
La estrategia de ambos grupos les ha llevado a situarse entre los primeros puestos, 
cuando no en este, de los sistemas financieros locales. Es decir, se busca duplicar la situacion 
adquirida en el mercado español donde estas entidades son los grupos que protagonizan la 
actividad financiera. Este hecho se aprecia en la siguiente tabla: 
Tabla IV 29 
EVOLUCI~N DE LA COTIZACI~N BURSATlL 
"O Para obtener más infomción se puede consultar Calderón, A Y Carilda, R. Gruws financieros 
es~añoles en América Latina una estratepja audaz en un difícil v cambiante entorno eumm Serie 
desarrollo productivo CEPAL Santiago de Chile, Naciones Unidas. Septiembre de 1999, CEPAL La 
inversión extraniera directa en América Latina v el  Caribe. Informe 1999. Santiago de Chile. Naciones 
Unidas 2000. Y las Memorias de los bancos referidos Igualmente se agradece a los gnipos BBVA y 
BSCH la información facilitada en el  curso de verano celebrado en la Residencia de La Cristalera 
(Universidad Autónoma de Madrid) en julio del año 2000 
Fuente Bolsa de Madnd 
Nota Los datos referidos a 1980 y 1991 corresponde a las cotizaciones del último día hábil del 
ario y el resto de los años a la media calculada por la Bolsa de Madrid. Desde el 1 de enero de 







































Fuente: BSCH y BBVA 
RANKING BSCH y BBVA EN AMERICA LATINA. 
Pese a que la banca comercial constituye el pincipal negocio de los iinancieros 
en América Latina han iniciado su diversificación intmduaéndose en distritos negocios como la 
banca de inversión, los seguros y sobre todo los fondos de pensión. El BSCH pamcipa en la 
prestación de s e ~ c i o s  d e  prestación social en Argentina, Chile, México, Panj y Uniguay y en la 
banca de inversiones con una mana en Nueva Yak que mpta raairsos pera canalizar 
recursos con destino en A d r i c a  Latina. Pese a que en Espaila tiene participación en 
empresas d e  te~ecomunicacbnes'~. energia"' y constni~c36n'~. no ha realirado en la región 
planes activos de  Lnhqueda de inversiones en sectores no financieros. 
Argentina'" 
B r a ~ i l ' ~  
Bdm 
El BBVA también ha div~cado su neg& con el objetivo pinapal de reducir el 




social fue el principal aporte de Argentaria en la fomiaci6n del grupo BBVA en relación a los 
negocios en América Latina. .En la actualidad tiene presencia en Chile, Argentina, MBxico, 
2. , hcp 
3' bancp pjypdp1n 
lo 
Bolivia, Colombia, P ~ N .  El Salvador y Ecuador. Se hm desarrollado unidades de negocio en  
13' En 1998, los entonces BS. BCH y BBV representaban el 3% del los bancos extranjeros de Argentina. 
132 El Banco Santander y el BBV, en 1998 antes de sus mespondientes fusiones, suponian el 6% de la 
banca extranjera 
'" Tras la compra de Banespa Antes de esta operación ocupaba el quinto puesto de la banca privada 
I3'El BS y el BBV wntmlaban en 1998 el 59?h de la banca extranjera localizada en Colombia 
"' El BS, BCH y BBV representaban el 46% del los bancos extranjeros en 1998 
'" En 1998, el BS, BCH y BBV representaban el 33% del los banws extranjeros, porcentaje 
incrementado tras las adquisiciones de Seriin por d BSCH (1 560 millones de dólares) y Banwmer por el 
BBVA (1 400 millones de dólares). 
13' Con la wmpra de Baneomer (el primer banco del sistema financiero), el BBVA se wnvierte en el 
pnmer grupo financiero de Méxiw con el 26,l de las captaciones y el 26.5% de las wlocaciones a fecha 
de 31 de diciembre de 1999. En abril de 2001 el BBVA ampiía rai panicipacion en BBVA Banwmer 
alcanzando el 48.5% del capital tm el desenvolso de 548 millones de dólares 
13' En 1998, los entonces BS, BCH y BBV representaban el 38% del los bancos extranjeros 
E1 34% de los banws extranjeros en 1998 estaban pdcipados por el BBV y el Banw Santander 
'" Retevisión, Cableeuropa, Autel y Antena 3 TV. 
"' Endeaq Cepsq Unión Fenoea y Aguas de Valencia 
142 Dragados, Vallehermoso y Urbis. 
BBVA Francbs 
BBVA h s i l  
2. en bana privada 
130 
banca de empresa y corporativa en Argentina. Brasil, Colombia. Chile, MBxico, Peni, Puerto 
Rico y Venezuela. asi como banca institucbnal en Colombia y M. 
En resumen los grandes grupos financieros españoles han buscado en Adrica Latina 
el aprovechamiento d e  un mercado m n  un importante potencial de rentabilidad, dados sus 
bajos índices d e  bancarizauón, comenzando por las economías de un menor tamaño como 
Chile. Argentina, Peni. Colombia, etc. para postenormente afrontar los grandes retos de 
mercados financieros más amplios wmo el r n e u c a n ~ ' ~  o el kasilefb'" Además, aunque el 
negoao principal es la banca comercial, iniaan la diversificación de las adividades con la 
participación en los sistemas de  pensimes 
143 En 1999 con la adquisición de Señin +r parte del BSCH (1.560 mihnes de dólares) y de Bancomer 
por parte del BBVA (1.850 millones de dólares). Además estas inversiones se han ampliado, por qemplo 
en el caso del BBVA ampliando su participación en BBVA B a m w  a la vez que el presidente del 
BCSC, E. B d n ,  anunciaba al presidente V. Fox la intención desinveriir 250 millones de dólares en el 
país latinomericano. El País. 5 de abril de 2001,. Por oim lado, el p p o  Cigroup anunció la intención de 
adquirir Banamex a fecha de 18 de mayo pagando 12.500 millones de d 6 h  (sería la operación mayor 
de adquisición registrada en México) según la publicación de Financia1 Ti. 
LM En 2000 con la adjudicación de más del 30% del capital social de Baaespa (3.550 millones de dólares) 
que fue privatizado. Para ver más información sobre esta operación mmltar. CEPAL: La inversión 
extraniera en América Latina v el Caribe: informe 2000. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones UNdas. 



































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































En este apéndice se recoge la carta enviada por José Manuel Garcia de la Cruz 
solicitando información sobre las fuentes estadisticas que recogen las salida de capital de 
Espatia hacia América Latina. Especialmente se solicitaba datos correspondientes a las salidas 
de capitales por el concepto de inversiwies directas, según los datos del Registro de Caja, 
hacia América Latina y de forma desagregada para las economias de Argentina, Brasil. 
Colombia, Chile. México, Pen3 y Venezuela. 
Igualmente se incorpora la contestación que Dña Ana Shnchez, lefa del Servicio de 
Pagos del Banco de España remitió a través del correo elecírónico, negando la existencia de la 
información desagregada a nivel de paises. más allá de la publicada a través de los anuarios 
del Servicio de Balanza de Pagos, Eurostat y la OCDE 
Facultad de Ciencias Económicas y Empresariales 
Dña. Ana Sátichez 
Jefa del Servicio de Balanza de Pagos 
BANCO DE ESPANA 
Cantoblatico. 30 de mayo de 2000 
K.sIimada Sra.: 
Me dirijo a Ud con la solicitud de información estadistica relativa a las 
inversiones directas españo1a.s en América Latina necesaria para la realización & una 
tesis doctoral que me eticuentro dirigiendo. 
La tesis referida estudia "La ititernaciomlizaciót de la economía española 
hacia América Lati~a" y estudia la relación entre los procesos de apertura externa y 
privatización de los sectores públicos empresariales en España y en el conjwlto & ias 
economias latinoamericanas, particularmente en Argentina, Brasil. Colombia, Chile, 
México. Perij, y Venezuela. 
Como puede suponer, un elemento futdametztal del atráli.lrszs es el 
correspondietite a la evolución & las inversiones españolas en la economía americana. 
y como le anticipi es sobre e s t o p a  lo que solicito su colaboración. 
La investigadora, Dña. Ángeles Sanchez Diez, ha revisado comofitenles de 
información estadistica, las siguientes: 
Balanza de Pagos de Espaila, desde 1980 a 1998, 
Boletin de Información Comercial Española, desde 1980. 
Et~ropean Unron Dlrect Investment, Data 1988-1998. Eurostat. 
Inlernat~onal Direct Investment. Slahstic Year Book. (OCDE), desde 1991. 
Como resullado se ha complelado urra serie de  dato.^ ctyafiretlte es el Registro 
de Caja: para el periodo 1990-1991, en pesetas para América Latina y los siguientes 
paises: Argentina, Colombia, Chile, Brasil y México; para los afios 1992-1998para la 
región, para los pui~es ariieriores y también para Ver~ezttela, en ecirs. No se ha @do 
disponer de ninguna cifra sobre las inversioties realizadzlrs en Perií. 
Ciudad Universitaria de Cantoblanco. 28049 Madrid. Teléfono 91 397 50 00'. Ext. 
La solicitud es, por lo tanto, de datos corresponoma~drentes a las salidas de capikdes 
por el concepto de inversiones directas, segiiri los datos del Regzstro de Ca~a, hacia 
Américu Latina y a los paises indicados (Argentina. Brasil, Colombia. Chile, México, 
Peni y Venentela). eir pesetas y si es poslble en euros (ecirs) o dolares. Igualmente, si es 
factible. nos gustaría disponer de crfa5 correspondientes a ejercicios anteriores a 
1980, desde 1970, por ejemplo. 
En la cor$anza de que esta solicitud pueda ser atendida por el Servicio de su 
dirección, queda a su disposición. agradeciéndole sir interés y alención prestada, 
Fdo.: José Manuel Garcia de la Cnrz 
Profesor titular de Universidad 
José Manuel García de la Cruz 
Depariamento de Estructura Económica y Economía del Desarrollo 
Facultad de Ciencias Económicas y Empresariales 
Uiaversrdad Autónomazoma de Madrid 
Carretera de Colmenar V~ejo, Km. 15, 28049 Madrld 
Tel: 91.397.39.44 
C.elec.: manuel.garcruz@am.es 
From postmast Wed Jun 7 11:45:54 2000 
From: bal.pagos@de.es 
> Received: @om m400@Iocalhost) 
by smesvl. bde.es (8.9.118.9.1) id LAA38368 
for manuel.garcm@uames: Wed, 7 Jun 2000 11:31:12 L0200 
Date: 7 Jun 2000 11:34 GMT+O2OO 
Prioriry: normal 
PI -Message-ID: es*400net*bde;20000607113816 
Original-Encoded-Informarton-Types: IA5-Text 
To: manuel.garcruz@uam.es 
Subject: Solicrrud de información estadística 
Muy Sr mio: 
En respuesta a su caria solicitando información estadística relatrva 
a inversiones españolas en Amdrica Latina . le comunico que esta oficrna no 
dispone de mas mformación estadistica sobre distribución geográfica de las 
Inversiones que la que se publica anualmente en la publicación monogrda de 
"La Balanza de Pagos de España': y la que se envía a Eurostat y que aparece 
publicada en las fuentes de información que Vd. incluye en su carta. 
Asimismo, le recuerdo que los &os sobre inversiones españolas en el 
exterior, que elabora esta oficina y que se manejan en dichas fuentes. son datos 
de balanza de pagos y no de registro & c m  que no existen en la actuaIidod. 
Creo que, en las publicaciones a las que se refiere en su carta, tiene Vd toda 
la información disponible sobre el tema. 
Atentamente. 
Ana Sánchez 
Jefa de la Oficina de Balanza de Pagos 
E-mil: bal.pagos@bde.es 
CAP~TULO V. LA INTERNACIONALIZACIÓN DE LA EMPRESA 
ESPAÑOLA HACIA AMERICA LATINA EN LA DÉCADA DE LOS 
NOVENTA: CONTRASTACIÓN EMPíRICA DEL PARADIGMA 
ECLECTICO EN EL CASO DE LA INVERSIÓN ESPANOLA HACIA 
AMÉRICA LATINA. 
En este capítulo se realiza un análisis de la importancia de los distintos factores que 
desde la perspectiva teórica más amplia. la teoría ecléctica, se considera para explicar los 
procesos de internacionalización de la empresa vía inversión directa. El objetivo es establecer 
una jerarquía en la importancia (fundamentales. de importancia media y no determinantes) que 
a un conjunto de variables preseleccionadas dan los propios p ro tm is tas  del fenómeno, los 
empresarios. as¡ como un gmpo de investigadores. Con los resultados se reforzaran los 
elementos analizados en los capítulo previos. es decir las transformaciones de la economia 
española y de la realidad latinoamericana. 
Existen otros estudios que, w n  distintas metodologías y en ocasiones distintos 
resultados. analizan el mismo fenómeno. Se puede destacar el realizado pw Cazorla papisl, 
I3urán2, Fernández y casado3, Gallo y Segarra', ~ ó p e z ~ ,  Suarez-ZhagaB, Campa y ~uillén'. 
Existen otros estudios referidos a la internacionalización de economías europeas. es especial 
de la francesa, con metodologia basada en la realizaaón de encuestas. Entre ellos se pueden 
señalar los elaborados por J. santieso' sobre la base de las encuestas realizadas por la 
Europea del Banco Interamericano de Desarrollo en los aiios 2000 y 2001. 
I Cazorla Papis, L.: "La inversión directa de la PYME industrial espaílola en los países en vias de 
desarrollo: un análisis de los factores determinantes" En Inforniaciónh Esoaaolam. 761. 
Numero sobre las Estrategias de implantación en el extenor, maru>-abril. 1997. Pág. 49-66, 
2 Durán, J.J.: 'Decisiones de IED de la empresa espailola 1979-1985" en Información Comercial 
Es~añola, núm. 643, m a m  de 1987. Pág. 73-86. 
1 Fernández, C.M. y Casado. M.: "La internaciodi ión de las empresas irnovadoras madrileñas: en 
Información Comercial Es~añola, núm. 726, febrero de 1994. Pág. 77-97. 
4 Gallo, MA y Segarra, J.A: "La tendencia en la internacionalii611 de la empresa" en Tnformación 
Comercial Esoañola, núm. 643, marzo de 1987. Pág. 87-90. 
5 Lópeq C.: "La internacionalización de la empresa espailola mediante inwrsión extranjeni directa 1988- 
1994: análisis de los factores determinantes". Comunicación presentada al VI  Congreso Nacional de la 
Asociación Científica de Economia y Dirección de la Empresa. La Coniila, 15 al 17 de septiembre de 
1996. 
6 Suarez-Zuloaga. "La internacionalización productiva de las empresas españolas. 1991-1994." En 
Información Comercial Es~añola. Núm. 746. 1995. Pag. 89-103. 
7 Campa, J.M.: y Guillén, M.F.: "Evolución y determinantes de la IED por empresas españolas" en 
Paoeles de Economia Es~añola, núm. 66. 19%. Pág. 235-247. 
8 Santiso. J.: "En busca del dorado de las Americas: la internacionaliz~ci6n de las multinacionales y de las 
PYMEs francesas hacia América Latina" en Documento de trabajo. Centre d'Etudes e( de recherches 
internacionales. Fondation Nacionale des Sciences Politiques. lnstitut @&des politiques de Paris. Paris. 
2001. 













5.1.- La internacionalización de la empresa esoaiiola: la visión desde el 
dmbito empresarial 
Para identificar los elementos fundamentales dentro de las estrategias empresariales 
de expansión exterior haúa América Latina en Espata. teniendo como soporte los resultados 
de las encuestas realizadas, se analizan las opiniones del sector empresarial en referencia a 
las ventajas de propiedad (proceden de la mayor habilidad de la empresa frente a la 
competencia para obtener una mayor renta por la adquisición o creación de activos, bienes o 
serricios), ventajas de internalizaci6n (factores internos a la empresa que eqlican la inversión 
directa de las empresas como resultado de un proceso de sustituaón de transacciones 
realizadas en el mercado por transacciones realizadas internamente en la empresa. Buscan la 
mejora de la posición esírat6gica en los mercados internacionales disminuyendo los costes de 
las imperfecciones del mercado) y las ventas de localización (elementos que hacen atractivo 
una economía como destino del capital produdivo). Se incorporan los elementos referidos al 
desempeño de la década de los noventa así como las perspectivas existentes para el periodo 
2ooo-20059. 
Previamente se analiza la estnictwa general de la muestra que ha contestado a la 
encuesta de tipo A induyendo básicamente el análisis de los bloques 1 (Características de la 
empresa) y 2 (Características de las inversiones directas en lberoame~ica)'~. 
En la muestra que siwe de base para el análisis realizado en este investigación el 
44.8% son PYMEs (menos de 500 trabajadores) y el 55,2 % grandes empresas (m& de 500 
empleados). Los resultados no se ponderan, es decir, que tienen el mismo peso las opiniones 
de unas y de otras empresas, pese a que un porcentaje mayoritario de las salidas de capital de 
Espafia hacia America Latina es realizado por las grandes multinacionales. 
Sin embargo, entre los objetivos de esta tesis esta definir el comportamiento de las 
pequeiias y medianas empresas en sus estrategias de expansi6n i n t m  en tanto que se 
entiende que serán la dave dei Muro de la i n t e m a c i o n s l i i  de la economía espanda, por 
lo que la opini6n de Bstas se considera, cualitativa y cuantitativamente. de la misma 
importancia que la de los actuales protagonistas del procso. 
La gestión de los órganos directivos de la empresa está en su mayoría (92.6%) 
compuesta por mas del 50% de personas españolas, es decir la gestión se controla 
directamente desde Espata 
9 Como antniomente se ha setialado no se incluye el análisis de las ventajas de intdización en el 
' do  2000-2005. 
T e r  anexo estadistico ii 
El esfuerzo innovador, medido en términos de porcentaja de facturación que se destina 
a la investigación y el desarrollo, se sitúa para 40.7% de las empresas por debajo del 1% y con 
unos niveles más elevados se encuentra el 22.2% de las empresas (entre el 1 % y el 1.9956), y 
el 18,5% (entre el 2% y el 4.99%). El 14,8% destina entre el 5% y el 10% de su facturación a 
I+D y tan sólo un 3.7% más del 10%. El esfuerzo innovador en España se sittia por debajo de 
la media de la OCDE y la Unión ~ u r o ~ e a "  unque existe una tendencia a la mejwia (pasando 
en España el porcentaje de gasto bfuto en I+D/PIB del 0,8656 en 1997 al ,088% en 1998) que 
se ve impulsada desde el ámbito institucional (nacional y comunitario) a través de distintos 
programas transversales que definen a la innovadon tecnológica como de 'interés prioritario". 
La temologia utilizada es mayoritariamente de prosedenda nacional (66,7%), seguida 
de la de origen comunitaria (25,9%). Tan &lo un porcentaje que se puede considerar residual 
(7,4%) acude a tecnología mayoritariamente extracomunitaria. 
Las empresas españolas se muestran conservadoras en el tipo de inversión que 
realizan en América Latina, en tanto que tan sólo el 14.8% deestas realizan inversiones es 
sectores complementarios a la actividad principal que desarrollan en España. no habiéndose 
encontrado ninguna que lo haga en sectores distintos. El 96.3%'' de las empresas se han 
internaaonalizado invirtiendo en el mismo sector económico en el que operan en Espaiia. 
Con independencia del ámbito donde se realice la inversión (sectores 
complementarios, etc.) se puede analizar que tipo de inversión realiza. Las empresas 
espanolas invierten principalmente en actividades produdivas (69% del total), seguidas 
distantemente de las realizadas en ensamblaje (48,3%), prestación de servicios a dientes 
locales y apoyo y distribución (33,3% ambos tipos). De forma residual se realizan inversiones 
para prestar servicios para la casa matriz en España (13.8%) y para la pmducción de 
componentes que posteriormente se integran a un producto final en España (3.4%). El tipo de 
inversión realizada tiene relación can el lugar de destino de estas, así en otros e~tudios'~ se 
afirma que el capital destinado a la UE en el periodo 19881994 se concentraba en actuaciones 
de comercialización y distribución frente a la concentración en actividades prcductivas de 
América Latina, o de forma más general como en los paises desarrollados, el objetivo principal 
11 El gasto bruto en I+D sobre el  P B  en 1997 fue del 0.866% en España *ente al 2.21% de la OCDE y el 
1.82% del a UE según los datos publicados en OCDE Main Science Tecchnologv Indicators Pans 
OCDE 1999 
11 Hay que tener en cuenta que hay empresas que pueden realizar invasiones en el  mismo sector y en 
sectores wmplementarios. Esta es la razón por la que la suma de los porcentajes aquí seiíalados no suman 
1 O0 
13 López Duarte, C. Y Garcia Canal, E.: "Internacionaliz~ón de la empresa española mediante inversión 
directa en el exterior: principales rasgos distintivos" en Infonnacián Comercial Es~aiiola, núm. 761 sobre 
estrateas de implantación en el exterior, mano-abril 1997. Madrid. 1997. Pag. 17-3 1 
era la instalación de redes de distribución frente a las actividades productivas y comerciales de 
los paises desarrolladost4. 
5.1.1.- Andlisis cieneral de la muestra 
Las ventajas de pmpiedad de las empresas espaliolas con inversiones en América 
Latina son las mejor valoradast5 respecto a otros elementos como las ventajas de 
intemalización o local i ión,  aunque si bien es posible realizar multitud de matizaciones. Este 
hecho pone de maniñesto la buena conmpci6n que el sector empresarial tiene de sí mismo. 
frente a concepciones mis pesimistas que han existido con antaondad. Es decir, en cierta 
medida se puede afinar que el sedcf empresarial es lo suficientemente maduro como para 
iniciar sin problemas su expansión internaamal. Las ventajas de propiedad del sector 
empresarial espatiol se puede identificar con la modernización de las estniduras económicas 
en Espafia como resultado de las distintas medidas de política económica que se han 
implementado y que se han desarrollado en el capitulo II de esta tesis. 
Entre las ventajas de pmpiedad cabe diferenciar los adores propios de la empresa, el 
posiamamiento en el mercado, la respuesta competitiva de la empresa y la competitividad de 
6sta. diferenciando distintos elementos en cada uno de ellos (ver tabla V.1). 
Entre los fadwes determinantes en el proceso de intemaamalkaah de las empresas 
españolas destacan los activos propios de la empresa tales como la tecnología. la experiencia, 
la capacidad directiva de gestión y la fomiaci6n del personal que reflejan, en aerta medida, los 
resultados de poiiticas de modernización del tejido empresarial centradas en la innovación 
tecnol6gica, la formación de reavsos humanos. etc. que se han venido apoyando desde las 
esferas nacionales y comunitdas. 
Entre los elementos ligados al posicionamiento en el mercado los elementos 
determinantes son la cuota de mercado, la calidad de los pm&dos y los servicios y la imagen 
de la empresa. Las empresas espalklas. a tra* dd desarrdlo de poiíticas que tienen por 
objeto el incremento de la competitividad. se han visto en mejores condiciones para abordar 
mercados externos pudi6ndose hacer con ciertas características necesarias para una empresa 
para salir a los mercados externos. Finalmente entre los ligados a la respuesta competiova de 
l4 Ver Cazala Papis, L.: "ia inversión dineta de la PYME industrial española en los países en vias de 
desarrollo: un análisis de los factores detenninantes* En Información Comercial Esvaiíola, núm. 761 
Numero sobre las Estrategias de implantación en el exterior, mamo-abril. 1997. Pág. 4966. 
l5 Ese hecho también se aprecia en la investigación de Campa y Guillén (Campa, J.M.: y Guillén. M.F.: 
"Evolución y determinantes de la IED por empresas espaiíolas" en Paoeles de Economias Es~aíiola, núm. 
66. 19%. Pág. 235-247.) quienes afirman que "la pauta de IED por parte de las empmas espaiíolas puede 
explicarse en términos de acumulación de activos creados. tales como la tecnología, las marcas y las 
ventajas wmparadas en el comercio internacional. [. . .] la expansión (de las empresas) descansan, en la 
mayorla de los wsos, sobre la base de ciertos activos tecnoló@cos o comerciales. Pero las pautas de 
invmi6n obedecen también a factores de localización y de intemalizatión". 
la empresa destaca su proyecáón internacional, la diversificación de su producción y el 
conocimiento previo del mercado. En este sentido los instrumentos de promoción de la 
intemacionalización encaminados al mejor conocimiento de los mercados externos y de los 
competidores parecen haber tenido su utilidad de forma que las empresas que invierten en 
América Latina consideran estos elementos unas de las ventajas propias de su empresa. 
Es decir. los elementos estratégicos (wnocimiento de mercado, cuota de mercado, 
capacidad directiva. etc) que permiten una buena ubicauón en los mercados cada vez más 
globalizados, así corno los que permiten mantener la competitividad en el futuro (tecnologia, 
proyección internacional, etc ) tienen una buena valorauón por parte del sector empresanal al 
analizar donde reside la fortaleza de su empresa 
Con una valwación media. aparecen elementos ligados desde distintas perspectivas a 
la financiacidn de la empresa. como por ejemplo la propia capacidad financiera de Bsta (como 
activo de la empresa), los praos y los costes de producción (amo competitividad de la 
empresa) y. no directamente relacionado con lo anterior, la capacidad para desarrollar nuevos 
productos para el mercado local o mundial. Se pone de manifiesto el espacio existente en la 
adualidad para profundizar las reformas en los sistemas de financiaaón de las empresas 
esparlolas. Para las capacidades de desarrollo de nuevos produdos se detecta la existencia de 
una valoración diferenciada de este elemento". Las discrepancias se explican de forma 
fundamental por la pertenencia a distintos sectores económicos", de forma que las empresas 
que realizan su actividad en sewiaos consideran el desanullo de nuevos productos una ventaja 
de propiedad muy impwtante, frente a la escasa importancia que tienen para b industria 
manufadurera. De f m a  menos signficativa se detectan diferencias según el tamatio de la 
empresa donde las de un tamalio mayor le conceden una me@ valoraaón. 
Por el contrario también existen elementos con escasa valoragón para los e~npresarios 
al preguntarse por la fortaieza de su empresa. es decir por sus ventajas de propiedad. Bstas 
son básicamente la efiaenaa pdudiva y el control de los d e s  de producción. En este 
sentdo se pueden identificar -les pueden ser las próximas líneas a desarrollar por parte de 
las autoridades que deben ir dirigidas a r e f m  las eficienaa de las cadenas productivas y el 
control de los canales de distribmión. 
?,., 
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16 El valor de la mediana y la  moda es significativamente distinto. .+ ~. 
17 Se han hecho análisis según el W o  de la empresa, el país de destino de la IED, el tipo de inversión y 
el sector mnomiw. 
Tabla V. 1 
Posici6n en el mercado 
Fuente: Elaboracih propia. 
(*) Valor menor de la moda. 
Las ventajas de intemalizacidn recogen los elementos que hacen que resulte rentable 
sustituir opersaones en los mercados internacionales por operaciones interiores a las 
multinacionales dados los fallos de mercado existentes, es decir las ventajas que se pueden 
obtener como consecuencia de la realización de inversión directa. Se puede distinguir 
elementos estraíégicos, variables que mejoran las mndiaones de producción y aquellos 
encaminados a mejorar los resultados de las empresas. Daskan los elementos que pueden 
definir la estrategia de la empresa tales como el posicionamiento esbatégiw de éstas en los 
mercados o la imagen que tengan 
El posicionamiio &&6giw que las empresas. y en especiai las gi~tde9 empresas 
como se ved con posterioridadl, es uno de los elemento9 junto am la imagen, que las 
empresas esperan obtener del procaso de expansión internacional. Está íntimamente 
con la necesidad de alcanzar una buena posiaóo ante los retos que abre la Unión Monetaria, 
18 Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 ó 5. 
19 lncluye las variables con una mediana igual a 2, 5.3 ó 3.5 
El mayor de los valores de la moda es d 3. 
21 incorpore las variables con una mediana igual a 1 ó 2 
1% La mediana ligada a la variable del posicionamiento estratégico para d colectivo de las PYMEs es 4 y 
para las granda empresas 5 
aunque si bien no hay que caer en el error de considerarlo corno una panacea universal por si 
misma, ya que se requiere un gran esfuerzo a realizar por parte de las empresas para 
adaptarse a los cambios de contexto que esto supone 
Por otro lado, las empresas españolas persiguen una mejora en la imagen a nivel 
internacional pudiendo seiialar como ejemplos los cambios realizados en los logotipos de 
algunas multinacionales como Telefónica que ha introducido uno donde,se suprime la tilde con 
el fin de que en paises donde no existe no se pueda asociar cm elementos extranjeros 
(especialmente por la importancia de la marca en el mercado brasileño), o Repsol-YPF que ha 
incorporado el nombre de la empresa adquirida en Argentina. o el mantenimiento de los 
nombres de bancos locales más la especficacicón del grupo BBVA para no perder la buena 
imagen que las adquisiciones realizadas tenían en los sistemas financieros de los países de 
América Latina. dando lugar a, por ejemplo BBVA-Bancomer, BBVA-Banco Ganadero, etc. Con 
estas iniciativas las multinacionales españolas buscan convertirse en operadores globales de 
fácil identificación. 
La obtenaón de mejoras en los resultados de la empresa, medido a travhs de la 
rentabilidad y los benefiuos o de capacidad finanuera, aparecen con una valoración media 
alta, que refuema la idea de que también es así valorado al ser analizado como fortaleza de la 
empresa (ventaja de propiedad) Se pone de manifiesto. por lo tanto como las empresas 
españolas no 5610 buscan rentabilidad en los mercados latinoamericanos, sino que existe una 
estrategia a más largo plazo 
Las mejores condiuones de producción que se pueden derivar de la 
intemacionaliición de la empresa española no parecen ser un elemento determinante a la 
hora de iniciar la expansión exterior, ya sea medido a través de la reducción de costes, mejoras 
en la teaiología, diversificación del producto o rebaja en los precios. Nuevamente se observa 
como dentro de la clasificación de estrategias de la CEPAL, las empresas españolas no buscan 
la efiaenua produdiva como objetivo principal, igualmente si se considera la dasiticación de 
~ u n n i n s  tampoco se podrían etiquetar como una estrategia de 'effíciency seeking". 
- 
Dunning, J "Re-evaiuating the benefits of foreing direct investment" en Transnational Comrations, 
vol 3, num 1 1994 
Tabla V.2 
(3 Valor menor de la'm0da 
Entre los elementos de localizacibn cabe destacar aquellos que influyen de una fonna 
positiva, es deár que inducen a que la invenión espaikla vaya a Am&ica Latina. y los 
negativos que obstacuiiin la implantaadn de las empresas Maonsles en dicha región. 
Entre las ventajas de localización destacan el mercado local, produar para el marcado 
locap y el tamafion y el potenaal de crecimiento de las economias latmoamericanas? Estas 
observaciones son sdaladas por muchos otms estudios entre los que destacan los propios de 
la CEPAL. 
Igualmente parece jugar un papel fundamental el idioma y la w L r a  que hace de la 
región Latinoamericana uno de los destinos preferentes para las inversiones espafiolas frente a 
otras regiones axno Europa del Este. Asia, atc. Tradiaonalmente ha existido en Espaita un 
défiat en el dominio de idiomas extranjam que hace que este elemento sea probablemente 
más importante para el caso espaAd que para olros paises euqeoss. No sólo tener un 
idioma común, postetionnente se verlin las matizaciones para las inversiones en Brasil, facilita 
- - - 
Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 6 S 
" Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5 
M LOS principales sectores donde invierte el capital espafiol son se.rvicios dificilmente transables que se 
consumen allá donde se producen 
n La población de América Latin a fecha de 1999 se@n la CEPAL es de S07 millones de personas que 
pueden constituirse, pese a los problemas de disparidades en la distribución de la renta y la riqueza y los 
niveles de pobreza, en potenciales consumidores 
28 En el periodo 1991-1999 la tasa de creamiento del Piñ medido en precios constantes de 1990 para 
Argentina ha sido del 4.7%. para Brasil del 2,5%, para Chile del 6%. para Colombia del 2,S%, para 
MCxim del 3.1% y para Perú del 4.7% según la CEPAL 
29 Existen otros estudios que ponen de manifiesto la importancia del idioma común en las decisiones de 
localización de las multinacionales Este es el caso de huullng, 1 H 1986, Bachtler, J y Clement K 1989 
y Veuglers R 1991 Ver las citas en Muiloz Guarasa, M La inversión directa exnnniera m Emfh 
factores determinantes Madrid Ed Civitas Ecodmia y Empresa. wleceibn Economia 1999 
el Bxito de las operaciones. sino tambih tener una cultura simil#. Así por ejemplo se puede 
citar el caso del éxito tenido por produdos financieros tales como 'el libretón" o 'el 
superhipotecbn" donde la proximidad cultural entre el país donde se implementó por primera 
vez (Espana) y América Latina, ha hedio que sea un serviao que ha encontrado su nicho de 
mercado de una fomla favorable. En Última instancia la similitud de cultura se traduce en el 
mantenimiento de pautas de consumo similares. 
Con una importancia media aparece la estabilidad maaoeconómica. política3'. etc., de 
la región. Es decir que la estabilidad parece revelarse wrno un factor necesario pero no 
suficiente para atraer inversión directa. Frente a la situaaón de la década pérdida donde la 
inestabilidad tanto económica" como políticas sí se manifestaba como un importante 
obstáculo a la llegada de capitales en la gran mayoría de países, las refwmas acometidas a 
finales de los arios 80 y principios de los @ han permitido que b región pase a ser uno de los 
destinos elegibles por los inversionistas extranjeros. Así la región en el periodo 1977-1981, tuvo 
una añuenaa neta de capitales de 29,4 miles de millones de dólares como media anual (43% 
del PIE). que cayó a 9,6 miles de millones (1,346) en el &nodo 1k3-1990 para posteriormente 
reaiperarse w n  27,8 miles de millones (2,6%) en 1993-1991 y W,7 miles de millones (5%) 
como media anual en 1992-1994 según los datos de la CEPAL~. Existen diferencias según 
paises destacando el mayor peso que los flujos netos de capitales han tenido históricamente 
en la economia chilena, peruana y mexicana. 
Por el wntrano existen factores tradiaonalmente cmsiderados en las teorías 
económicas que no son wnsiderados como importantes por los empresarios esparioles. Estos 
3a No se debe caer en el mor  de ignorar las diferencias m W e s  existentes entre Esp& y América 
Latina, asi como entre los propios países de dicha región Este es uno de los elementos que estan 
presentes constantemente en las guias diigidas a empresarios que van a reatizar al@ tipo de inversión (o 
de exportación) 
31 En este caso se enuintraria una diferencia con la valoración que realUan los empresarios 6'anceses para 
los niales la estabilidad social y poütica es el factor más importante que motiva la decisión de invertir 
Santiso, J : "En busca del dorado de las Américas. la intemx¡onalimci6a de las multinacionales y de las 
PYMEs 6ancesas hacia América Latina" en Documento de trabajo. Cantre d'Etudes ei de recherches 
internacionales. Fondation Nacionale des Sciences Politiques InstiM d'etudes politiques de Paris Pans 
2001 Pág. 36 
32 En el periodo 1982-1984 la m o m i a  latinoamericana no creció, resaltando la caida del Piü del 3,4% 
en Chile. del 0,5% en Méxiw, del 2.6% en Perú, del 5.5% en Umguay o d 2.7% en Venezuela o en el 
periodo 1985-1990 la caida del 0,9*/0 del PIB m Argentina según la CEPAL sobre l a  base de las cifias del 
FMI También es importante señalar los importantes procesos de hipallulación que caracterizaron a las 
economias latinoamericanas del 1216% para Argentina. 855.6% en Brasil el 20804h en Perú wmo media 
anual en el periodo 1985-1990 Para ver los efectos de la década pérdida se puede ver entre otras muchas 
publicaciones CEPAL. Ouince años de desempeño económico América Latina v el Caribe 1980-199q 
Santiago de Chile Naciones Unidas 1996 y los Estudios Ewnómicos de América Latina y el Caribe que 
ublica anualmente la CEPAL P, Recordar las dictaduras militares de Chile, Argentina, Uruguay y Paraguay Asi como la existencia de 
p p o s  guenilleros en Colombia, Peni, Centroamérica, etc 
Vease el  capitulo 111 
" Ver CEPAL. Quince años de desemmÍio económico. América Latina v el Caribe 1980-1995. Santiago 
de Chile Naciones Unidas 1996 Pág 25 
son los l i i dos  a la existencia de materias pimasJB, mercado de l r w n  (coste y didad de la 
mano de obra) o el grado de apertura e incentivos de las economías r w o r a s .  Respecto a 
este último elemento existen dos posibles interpretaciones. La primera hace referencia a que 
estas variables se consideren por los empresarios como un hecho irreversible en tanto que las 
corhntes actuales, tanto las dominantes -neoliberalismo- como las mis heterodoxas -la 
socialdemocracia desde la perspectiva politica y la neoestructuralista desde la perspectiva 
acad6mica- defienden la necesidad de mantener economías abiertas y ~iberalizadas~. La otra 
posible interpretación descansa en el hecho de que los empresarios, con importantes 
diferendas segun sectores o tipos de inversión. no quieran economías abiertas, sino que 
prefieran reservarse mercados mrrados donde no aparezcan criterios de competencia y 
puedan disfrutar de mercados protegidos. Esta seria la interpretación más ajustada para las 
inversiones acometidas en América Latina durante la vigenaa del modelo de desarrollo de 
industrialización sustitutiva de importaciones. 
Respedo a las privatizadones hay que seiblar que la escasa importancia que muestra 
el análisis global de la muestra se dabe a que la enajanacibn del'sedw público empresarial ha 
sido fundamental para la entrada en los mercados labmndcanos de las mulonadcmbs de 
servicios púMi#>s que, pese a que no supera la decena de empresas, representan un volumen 
de inversión muy elevado. Sin embargo, hay que tener m cuenta que la encuesta inmrpora la 
opinión de emPresaJ grandes y m e d i i s  sin Btroduár ninguna ponderación según el tamaño. 
Es decir, en el análisis de la importancia de las privatimcbms sei.8 relevante las diferencias 
según tamano3', tipo de inversión* y sector4' (íntimamente ligados por la concentración 
existente). 
" Aunque si bien en esle demeato be piodai enconúm diferemias segim sedorq la llegada de capitales 
espsiiolcs a Am&ica Lstina no se ajusta a una eshategia de "Resource r&ling" según el esquema 
análistico de Dunning en Dunning, J "Re-evaluahg the beoefits of foreing diuect inveament" en 
Transnational Comoratio~, vol 3, num 1 1994 
" Como se verá con posteriorided existen diferencias según países o sectores 
38 Queda fuera del análisis establecer las difaenaas entre estas comentes aunque si bien, de forma 
disperq aparecm en el conjunto de la tesis 
39 La mediana para el coleci¡vo de PYMEs es de 1.5 y para Iss grandes empresas de 3 
40 La mediana para las empresas con invmsión produaiva es de 2 y para las empresas con inversiones en 
servicios s de 3. 
" Para las empresas del sectm servicios La mediana es de 3, de 1 para las manufactureras y de 2.5 para las 
empresas de om>s satores 
tiementos oei mercado ~nrai 
Producir para el 
Tamaño del mercado 1---' I 
Potencial del crecimiei .--. 
. --- - . - -. 
mercado local I 4 - 4 
"-1 I 4 - 4  
7tn lnrrrl 4 - 4' 
, ~dma  y cultura 
riltura I 4 - 4 
t r m b  1 vnca uc ~ M ~ U K  IANLIA M~DIA- 
=,ros factores . 
I 
(3 Valor menor de la moda. 
Pero existen tambibn desventajas a la hora de localizarse en América Latina. Entre 
ellos destaca el riesgo cambiariou. Las inestabilidades en el tipo de cambio de finales de los 
arios 80, así como las turbulencias monetarias de las distintas economias latinoamericanas en 
los 90 parecen seguir siendo uno de los temores de los empresarios pese a las importantes 
reformas que en este sentido han hecho algunos de los gobiernos nacionales entre las que se 
pueden destacar el Plan de ~onvertibilidad4 en Argentina y el Plan Real en ~rasi?'. Sin 
embargo, estas iniciativas que sin duda fueron de gran utilidad, m especial para enfrentar el 
problema de la hipetinflación, no han resuelto los problemas de raiz de las economías mayores 
del Mercasur. Así. Brasil ha devaluado en diferentes momentos su moneda y en Argentina se 
esiudia la posibilidad de crear un mecanismo que ligue el pego. no al dólar como en la 
adwlidad, sino a una cesta compuesta por distintas monedas en la que estaría presente el 
42 
43 
Se iduyen aquellos aya mediana es igual a 4 o 5 
Incluye las variables wn una mediana igual a 2, 5.3 ó 3.5 
44 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
4s Este es el obstáculo más importante para las inversiones francesas en la región Santiso, 1. Op CII 
Páe 37 
";"e L a  de las primeras medidas del Ministro de Economía Cavallq de forma que el  1 de abd de 1991 
su fijó una paridad cambiaria fija y para siempre de forma que 10.000 australes serian un dólar. A partir 
del 1 de enero de 1992, se cambia la denominación de la moneda de forma que 10.000 australes 
equivaldnan a un peso. Para ver más especificaciones en relación al Plan de Convertibilidad de puede 
coosultar Garcia Vázquez, E,: L a  wliitica económica argentina en los Sitimos cincuenta alos. Buenos 
Aires. Ediciones Macehi. 1995 -1: 
47 '*b> 
. ~ El Plan Red de 1994 permitió la estabilización monetaria en tanto que m fijó un sistema de bandas para , . .. 
la cotización de la moneda, su mayor éxito fue rebajar la inflación hasta situarse en tomo al 100h. '3 
euro. La novedad del tema y la rapidez en la que se producen nuevos fenómenos en la vida 
económica y poiitica de la Argentina, no permite realizar ninguna previsión sobre cual s e d  el 
resultado de esta posible medida de llegarse a tomar48. Las turbulencias económicas de la 
economia argentina generadas a partir de marzo de 2001 ponen de manifiesto que el riesgo 
cambiario se puede wnvertir en una importante desventaja a la hora de realizar inversiones, en 
especial para pequenos y medianos inversores los cuales tiene mayores dificultades para wbrir 
riesgos. 
Los demás obstdwlos a la localizaaón en la región tienen una valoración media wmo, 
por ejemplo, la distancia geográfica que tiende a ser menos importante a medida que se 
desarrolla la tecnologia de las telecomunicaciones, la falta de mano de obra walicada en la 
medida que tanto por las políticas formativas de las naciones latinoamericanas como por las 
espanolas acampanadas del fomento a la movilidad profesional pueden ser superadas, la 
inestabilidad de tipo económico, po~i t ico~~,  social y juridica, la existencia de infraestructura 
inadecuadas0, la regulación del mercado local, la capacidad financiera local insuf~ciente~' que 
se supera con financiación internacional y recientemente con la llegada masiva de la banca 
espanola a la regións2 o la uxnipuóna. 
Q ~ n c u a d a q u e l a f i j a c i ó n ~ l c l d a l ~ . p d s i o ~ c o a s t i t u o i o n a L b q u e ~  
medidas ni referencia a la devahwión de la moneda exige un pmaso de rcfonna ccmihiond. 
49 Sakn Vmrmelq Cdombia y Earador los paísas m los que *de problema a más gravc en tanto que 
más dei 5% de los mprewios wnsidewhn la inW11idad polltica un obst6ailo muy imponante para 
la invasión. Este problema se manifiesta más grave mi Africa y M c a  Latina que en el resto de 
regiones según la investigacibn r e a l ¡ ¡  por intemaíhai F m a  Corporation: How Busiaesses see 
Government (incluido en World Developmení Repori, 1997) 
m Hay que seilalar que pese a que la existencia de una buena infraesbuchua no ar pr si sólo una h o r  
positivo Unporrsme la inexistencia de esta tiene una mayor doración. Es decir que se puede afirmar que 
se ajusia a ser una condición necesaria aunque no suficiente. 
" En los análisis realizados por el BID se o b m  que 40 d aablisis se hace a empresas 
latinoamericanas este a el principal obstaatlo a la inversión en tanto que el tejido empresarial 
latinoamericano sigue encontrando dificultades para wnseguir financiación en el exterior. Pmmtación 
de Eduardo Lora (economista Jefe Interino del BW) en la apertura del Seminario "Camino a la 
Compaitividad: la ruta instituciorial" organizado por el BID y la CEPAL el 16 de mano de 2üOI en el 
marco del la Revnión Anual de Wnmadores. 
'' Puede verse en el capiiulo V como Los principales bancos espaiio!es, wmo son el BSCH y el BBVA se 
encuentran m los primeros puestos en casi todas las ewnomias l a t i n o a m h .  
" Según el Latinobarómetro 1999-2000 d i  por la CMporsción Lat'iórnetro, el porcentaje de 
personas que considere que la wnupción es un problema nniy serio ha pasado del 70% m 1997 y 1998 al 
82% en 1990-2000 regiin los datos publicados por El País en 14 de mayo de 2000. 
Tabla V.4 
Fuente: Elaboración propia. (3 Valor menor de la moda. 
Se examinan las perspectwas para el penodo 2W2005 las relahvas a las ventajas de 
propiedad y a los elementos ligados a la localización. Destaca, m en las consideraciones de 
la década de los noventa, el mantenimiento de la arota de mascado Es deur, que con la 
entrada en vigor de la illbrna etapa de la tercera fase de la UEM (circulación de Euro) las 
empresas espafiolas consideran que su participación en el mercado seguirá siendo una de sus 
mayores fortalezas 
Con una importancia media. y tambidn como en la Ultima década del siglo, se observan 
los costes de producción. La discrepancia m& importante aparece en la mayor importancia que 
en un Muro tendrá el wntrd de los canales de distnhción. Este elemento que en las pnmeras 
fases de la internaaonalización no se consideraba importante sí lo será en el Mum próximo 
(pasará de ser una fortaleza no importante -mediana igual a 2- a tener una importancia media - 
mediana igual a S) Por su parte la insuficiencia de capacidad financiera y empresarial no son 
elementos totalmente desechados para los próximos aiios. es de& seguirán wnstrtuyendo los 
retos para el Muro. 
54 Existen diferencias entre la percepción de los obstáculos a la inversión por parte de los inversores 
españoles y los latinoamexicanos Según la Encuesta de Ambiente Empresarial llevada a cabo entre 1999 
y 2000 en 73 paises, para las firmas latinoamericanas los principales impedimentos para la inversión son 
la falta de financiación, el exceso de impuestos y regulación, la ind11idad de politicas y la inflacion 
Publicado en BID "Los obstáculos al  desmllo empresarial" América Latina. ~oliticas económicas Vol 
13 Banco Interamericano de Desarrollo 2001 
55 Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 ó 5 
.--.- - .- 
t VENTAJAS DE PROPIEDAD: PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 FACTnDCC n C T C D . l l . I A L m c J 1  I a~vs-.m~.ma v .*A-- I V ~ L U  L I L~~~M.cu.  I  I m r u w n  I wuwn 
b A - A  Cuota demercad. - -  
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIA~ 
Capacidad fin-erp l;n=,rnpianhr I -,= -, 
Capacidad emprasa 
. \S,  ."".#-P".", L,cl-L 
nai (insuñciente) 3-3 
LControl 
Fuente: Elaboración propia. 
(') Valor menor de lamoda. 
Las ventajas de localizaaón con las que contará America Latina en el periodo 2000- 
2005 no variarlan de forma sustancial respedo a la d6cada de los noventa, es decir 
predominarán los elementos ligados al mercado local. Entre estos se distinguian el potencial de 
crecimiento y el tamafio del mercado. Las predsiones de crecimiento para el 2001 que a fecha 
de junio de 2000% se manejaban para el incremento de la producción interna (en t h i n o s  de 
tasa de variaa6n del PIE) eran del 4.4% para Argentina. 4.5% .para Brasil, 6,256 para Chile. 
4,596 para Colombia. 4% para México y 6% para Perú según la informadi publicada en el 
diario Cinco Dias (3 de junio de 2000). En relaaái al tamab de dichos mercados se observan 
importantes incrementos de la población total según las pmyexiones r e a l ¡  por la CEPAL, 
que se recogen en la siguiente tabla. 
Tabla V.6 
POBLACI~N TOTAL (millones de personas) 
KmAXNm1999 FtmECcmE FtmECcmCE 
fxmxlblm K m A X N m o  
ARGENTINA 36.5 39.3 41.5 
BRASIL 1&,5 181,6 192,2 
CHILE 15 16,l 17 
COLOMBIA 41,6 46 49,7 
MÉXICO 97,4 106.1 112,9 
PERO 25,2 27,8 29.8 
Fuente: CEPAL 
Se mantendrh la no importancia de las materias primas o la apertura externa o los 
incentivos. El único cambio, respecto a la década de los noventa, es la mayor importancia de la 
calidad de la m de oka. hecho que se puede derivar de la imnpm&h a las ehtegias 
empresariales de una mayor utilización de personal local, inmporándolos a puestos técn~cos y
directivos*. En este sentido Las iniaativas de refazar las p d i i  de educaáón y fwmación 
mantenidas por los gobiernos latinoamericanos, unido a que este hecho sea uno de los ejes 
16 Incluye las variables m una mediana igual a 2,5,3 ó 3.5. 
" Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 ó 5. 
" Incluye las variables eon una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5. 
" Momento inmediatamente después de realizar las enriestas y por lo tanto las perspectivas que los 
empresarios podian tener. 
60 Se m u d a  que en algunos casos las legislaciones nacionales obligan a ciertos porcentajes de personal 
local. 
centrales de la articulación de la Transformaci6n Productiva cm Equidad hace pensar que esta 
fortaleza de América Latina seguirá potenáiindose. 
Tabla V.7 
1'- 





- 5  
7 
(3 Valor menor de la moda. 
Igualmente en el caso de las ventajas de localkauón m, hay grandes cambios entre las 
perspectivas para los próximos anos y la decada de los 90. es decir el obstAwlo c m  un mayor 
peso sigue siendo el nesgo cambiano, lo cual pone de manifiesta que pese a la estabilidad 
cambiarla que se introdujo en el periodo de reformas estnichueles, Bsta sigue siendo un 
elemento de incertidumbre en las economias latinoamencanas. Esta wncepudn deriva de las 
reiteradas devaluaaones que han sufndo distintas mmedas de la región entre las que se 
puede destacar el real brasileño o las depredauones registradas por ejemplo, por el peso 
chileno. Incluso h moneda argentina, estable a travBs de mecanismos legales. ha introduado 
expectafwas de @?valuación desde marzo del aiio 2001. impensables hasta ese momento 
61 Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 6 5. 
Incluye las variables con una mediana igual a 2,5,3 6 3.5 
'' Incoqmra las variables con una mediana igual a 1 6 2. 
Tabla V.8 
(') Valor menor de lamoda. 
5.1.2.- Anailisis nor tamano de la emDmsa 
El análisis según el tamano de la empresa es uno de los que inmrpora un mayor 
número de maüzauones respedo al modelo genera$, no d o  por este motivo es una de las 
segmentaciones que en esta investigaabn tiene una mayor importancia sino también porque la 
segunda etapa de la intemaaonalitaQ6n de la economia espaMa habrá de venir por la 
expansión internacional de las empresas de una tamaiio medio una vez que las grandes 
multinacionales han protagonizado el despegue de la salida de capitales espaiioles hacia el 
exterior, en particular hacia Arn6rica Latina. 
El reparto equitativo entre grandes empresas y pequerhs y medianas empresas de la 
muestra poblaaonalg debe ser tenido presente en todo momento, ya que al no estar 
ponderados los resultados, es decir tan importante es la opini6n de una empresa con 5 
trebamores que con 5000. las conclusiones obtenidas no se pueden asimilar exclusivamente a 
las estrategias de las multinaaaiales espablas que parecen, en muchos casos, ser las i n ' i  
que se tienen en cuenta al hablar de este proceso. 
El tamafio medio de las empresas espanolas es inferior a la de sus competidores 
comunitarios producido básicamente por el tradicional canicter cenado de la eaxiomia 
espama. La adhesi6n a la CEE, la posterior comecwih del mercado interior y el adual reto 
de b UEM ha supuesto la necesidad del redirnensionmiento de la empresa. En mercadoJ 
crecientemente competitivos se requiere incrementar su tamaiio para poder seguir operando, 
" Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 ó 5. 
" Incluye las variables con una mediana igual a 2, 5.3 ó 3,5. 
La segmentación por país & desti~w es el que más númm de veces presenta diferencias (según el valor 
de la mediana) ya que se elevan al incluir las ventajas y desventajas de local i ión que incorporan en su 
propia definici6n «>nsideraciones geogdticas. Estas apreciaciones se ve& en profundidad en este mismo 
capitulo. 
sin ser absorbido. en los mercados globalesea. Estos hechos están dando lugar a fusiones, - *  Y*. 
adquisiciones y alianzas a nivel mundial que aunque más conocidos, por su importancia 
cuantitativa. para las multinacimalas. afecta también a las de tamailo intermedio, que de forma 
crecientemente importante se ven involua-adas en fusiones, acuerdos de colaboración, etc. La 
. ,!: 
,. .. 
administracián española (el Instituto de Crédito oficia$ -ICO-. la Compañia Española de '. 3, 
Financiación del ~ e s a r r o l l o ~ ~  -COFID.ES-, y el Instituto de Comercio Exterior -ICEX- y la 
Compania Española del Seguro de Crédito a la Exportación -CESCE"-) ha fomentado distintas 
iniciativas para apoyar la internacionalización de las PYMEs tal y como se recoge en la 
siguiente tabla. 
Tabla V 9 
FlNANCtERAS 
Linea WFIDESIICEX para los paises menos desarrollados COFIDES e ICEX 
Fondo para inversiones en el exterior (FIEX). COFIDES 
Fondo para garantías de operaciones de financiación de inversiones en d exterior (GIEX). 
Fondo para operaciones de inversión en el exterior de la pequerla y mediana empresa 
(PONPYME). COFIDES 
Linea ICWlCO para la internacionaluauón. I W  e ICEX 
Pmgrama de financiauón de grandes inversiones esparlolas en el exterior (PROINVEX) ICO 
Pmgrama de apoyo a proyectos de inversión (PAPI). ICEX 
Mecanismos de conversión de deuda por inversiones. DGPCIE~ 
Líneas de parienanado (') 
INSTITUCIONALES 
Acuerdos de protección recíproca de inversiones 1 
1 FISCALES 1 
Deducción por inversiones españolas en el extenor 
DE SEGURO 
Póliza de seguro de inversiones en el extenor de CESCE 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de la informauón suministrada por el ICO, 
COFIDES, Expansión Exterior y el CESCE 
(') No utilizable para inversiones en América Latina. 
Sin embargo, no hay que olvidar que tener un gran tarnaflo o realizar operaciones en 
los mercados internacionales no es sinónimo de eficiencia como puede recordar, por ejemplo, 
la experiencia de Ibena. 
Aunque si bien es cierto. que cuantitativamente el proceso de internacionalización de la 
economía española está protagonizado por un número muy reducido de grandes empresas (en 
este sentido es un proceso muy concentrado empresaflal y sectorialmente) es de ecperar que 
'' Ver anexos estadisticos 11 y V I  
68 Este es uno de los elementos que se ha manejado en el capitulo 11 
" Entidad pública empresarial adscrita al Ministerio de Emnomia y considerada como entidad de crédito 
70 Opera desde 1990 y está participada por el ICEX, el ICO, Enisa, el BBVA, el BSCH y el Banco 
SabadelL 
71 Se crea en 1971 y pertenece en un 50,25% al Estado. 
" Dirección General de Política Comercial e Inversiones Exteriores. 
se produzca una efecto arrastre o imitación que lleve a terceros rneccados a las empresas de 
tamaiio medio. Se empiezan a observar casos destacados como las editoriales, constructoras, 
alimentación. etc. 
Paralelamente es de esperar una ralentizacih de la salida de capital espafiol hacia 
América Latina ligada a la compra de activos públicos privatizados (telecomunicaciones y 
energia) o privados (bancos) locales, mecanismos utilizados básicamente por las 
multinacionales. Es por esta razón que el análisis introduciendo las diferencias por tamaño 
resulta de sumo inter6s. 
De forma gráfica es de suponer que el comportamiento de la inversión espanola en el 
exterior tenga la siguiente tendencia. 
CONCEPTUALIZACIÓN DEL PROCESO DE INTERNACIONAL~ZACIÓN 
DE LA ECONOM~A ESPAROLA 
calida 
de IED 
Las alteracicaes en la dasificaci6n (facta determinante, de importancia media o de 
escasa importancia) de las ventajas de propiedad según el tam* de las empresas, dentro de 
cada nivel en la valoraQ6n (medido segijn la mediana), están en el nivel de forma&n del 
personal o el mnodmiento previo del mercado que para las PYMEs quedarían dentro de las 
variables con una valoración media en vez de determinantes. Las PYMEs consideran que sus 
trabajadores tienen unos niveles de fomiaci6n menores que los de las grandes empresas, 
hecho que se puede aminorar a trav6s de iniciativas de formación continua en las empresas 
fomentándolo institucionalmente. El peor conocimiento del mercado, igualmente, puede 
mejorarse con el acceso a la informacidn. Y es precisamente en este punto donde existe un 
campo de actuación importante para instituciones públicas y privadas promocionando ferias, 
reuniones entre empresarios, etc. El tamaao de la empresa es una variable importante a la hora 
de conseguir infamación barata y faal. Este es un bien difial de conseguir pem fáúl de 
difundir, máxime con las innovaciones tecnológicas. Aunque si bien han sido fundamentales los 
esfuerzos intitucionales en esta materia (a travbs de institutos. fundaciones, cámaras, 
asociaciones, etc.) existen todavía retos a alcanzar en materia de información. Uno de los 
problemas es la existencia de déficit de 'metainformaci~n'~, es decir de información sobre 
información. En otros casos existe un exceso de información pero que en ocasiones, tanto por 
contenido como por presentación, no resulta de utilidad para ks empresarios por ser de 
carácter general y por la escasez de información especializada. Desde otro punto de vista las 
empresas pueden mejorar el conocimiento del mercado iniciando su esbtegia de 
internacionalización a trav6s de acuerdos de cooperación o aeaadn de joint-ventura. , , 
2. 
En el caso contrano. la capaadad finamera de las empresas para las grandes 
empresas y los costes de producaón para las de un tamaiio menor son factores determinantes 
en vez de tener una valwaaón media Otra diferenaa está en la'msideraaón de la efiuencia 
produdiva que pasa de ser un elemento no determinante a t e m  una importancia media para 
las grandes empresas 
El resto de cambios en la valoración no alteran la dasificación general aunque 
introducen modficaciones en los valores de la mediana. Entre Iw elementos de mercado. todos 
ellos determinantes, se enfatiza la importancia de la cuota de mercado para las PYMEs 
mientras que pierde importancia la imagen. Respecto a los elementos ligados a la capacidad de 
respuesta competitiva. las grandes empresas dan una mayor importancia de la pmyección 
internacional y menor importancia de la diversificación del produdo. 
Al considecar aquellos que tienen una valoración media resalta la introducción de 
nuevos productos con una valoración menor para las PYMEs. es decir sigue presente el reto de 
la diversificación. 
En el caso de los elementos no deteminantes seaalar tan sólo la menor importancia de 
la eficiencia produdiva para las empresas con menos de 500 trebajadores. 
73 Término utilizado por Amadeo Petitbó Juan, Presidente del Tribunal de Defensa de la Competencia en 
Papeles de Ecommia Española. EntrRnstas realizadas ni el número especial d e  Empresas: balance fin 
de siglo. Núm. 78-79. Fundación de las Cajas de Ahorros C o n f e d d  para la Investigaci6n Econonuca 
y Social. 1999, Pág 330 
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TaMa V. 10 
VENTAJAS DE PROPIEDAD 
Competiividad de la empresa 
Precios 1 3-3  1 3-2' 1 3-3  
Coste de pfoducaón 3-3 4 -4  3-3 
FACTORES 
- - --- 
I ~eepuesta competitiva l 
MEDIANA Y MODA 
GENERAL 1 PYMES 1 GRANDES 1 EMPRESAS 
Nuevos productos 1 3-1' 1 2,5-1 1 3-2. 
FACTORES NO DETERMINANTES'O 
Competitividad de la empresa 
Efiaencia pmdudiva 1 2-1 1 1-1  1 3-3  
FACTORES DETERMINANTES" 
Posirjdn en el mercado 
Control canales de distnbucih. 1 2-1 1 2-1 1 2-1' 
Fuente: Elabmci&~ pmpia. 
(') Vabr menor de la moda. 
En referencia a las ventajas de interdiiraaón se detedan dos cambios en la 
d&icaión pw tamaño de la empresa en relach con el modelo general. La . . del 
produdo es una variable muy impartante para las PYMEs frente a la valwaaón intermedia del 
conjunto en su totalidad. De forma caitraria w mxenh el aunento de rentabilidad y 
beneficios que es una ventaja importante que alcanzan las multinacionales como conseaienaa 
del proceso da expansión internacional frente a la valoracjki media de la muestra total. Así. a 
modo de ejemplo, se átan la evduúón de los W a o s  obtenidos para una e l W  de las 
multinacioneles pertenecientes a los sedores más importantes, tomando como indicador bs  
beneficios antes de impuestos publicados en las memorias aud i ias  de las Sociedades 
71 
73 
Se incluyen aquellos elementos que en el análisis g d  tienen la mediana igual a 4 6 5.  
. tnchiye las variables con una mediana igual a 2.5.3 6 3,s en el a d i s i s  general. 
Iriun-pora las variables con una mediana igual s 1 ó 2. 
Tabla V. 1 1 
BENEFICIOS ANTES DE IMPUESTOS 
Fuente: Memorias de Telefónica. BBVA, Gas Natural y Unión Fenosa. 1999 
Esta perspectiva se complementa con las apreciaciones expresas que desde las 
propias empresas multinacionales realizan sobre que el objetivo de cus estrategias 
internauomles está en hacer crecer el valor de la empresa expresa a través de la evoluuón de 
sus acciones en bolsa 
Tabla V.12 
, . COTIZACIONES DE LAS ACCIONES 
[pesetas 11990) 19911 19921 19931 19941 19951 19961 ,19971 19981 19991 20001 
Nota. Los datos referidos a 1990 y 1991 corresponden a las duaciones del únimo día hábil del año y 
el resto de los arios a la media calculada por la Bolsa de Madrid. Dasde el 1 de enero de 1999 las 
acuones cotizan en eums. Para mantener la sene homogénea se han pasado a pesetas. 
Otros cambios que no implican modificaciones en la cl&cación utilizada estan en la 
mayor importanaa que el posicionamiento estratégico tiene para las grandes empresas que se 
puede deber a la mejor percepaón que estas tienen de lo que supone competir en los 
mercados globales. 
>'  
77 Los datos están publicados en millones de euros y se han pasado a pesetas con el fin de establecer datos 
comparables 
LOS datos están publicados en miles de euros y se han pasado a mülones de pesetas con el fin de 
establecer datos comparables 
TaMa V. 13 
VENTAJAS DE INTERNALIZACI6N 
FACTORES MEDIANA Y MODA 




Posicionamiento estratégim en el 4-4 '  4 - 4  5-5 
m e d o  
Fuente: ElaboraQdn m i a .  (3 Valor menor de la'móda. 
La ventajas de localización se altemn en los casos del mste de mano de obra, la 
calidad de la iníraestnictura, las pivatizaciones y la regulación de la IED que resultan ser 
elementos de mayor importancia para las grandes empresas, pasando de ser una variable sin 
importancia a tener una valoración media. Para los dos pimeros elementos senalados las 
grandes empresas pueden llegar a tener capacidad de influencia sobre las condiciones que 
envuelven el desempefio del mercado de trabajo y de la dotación de infraestmcturas, por este 
motivo toman una mayor importancia en las consideraciones de los responsables de inversión 
al considerarse como una ventaja no obligatoriamente ex&ana. El hecho de que las 
privatiraciones tomen una mayor importancia para las empresas de una tamano mayor radica 
en que han sido estas las que han utilizado esta vía para acceder a los mercados 
latinoamericenos a travbs de la parüapa6n en procesos de l i ó n  internacional. Inclusive 
es más importante para las grandes empresas, aunque no hayan si& padiapes. en cuanto que 
pueden sentirse idenüficedas mn las d e r í s t i c a s  y requisitos necesarios para ser 
beneficiarias de las licitaames. La regulación de la IED también es más impartante para estas 
empresas de un tamaño mayor en la medida que las confrontacionas que se estan 
presentando en la actualidad están ligadas a prdemas de exceso en las cuotas de mercado 
ya que pueden aceptar a la libre competencia acercándose a situaciones d i i l i c a s  o incluso 
monopolisticase'. 
79 Se inelu2ym aquellos elementos que en d análisis generai tienen la mediana igual a 4 ó 5 
80 Incluye las variables con una mediana iguai a 2.5.3 6 3,s en el análisis general. 
Sin cambios en la ordenación de la importancia de las variables se registran 
alteraciones en los valores de la mediana de forma que el potencial de crecimiento local toma 
más importancia para las PYMEs (alcanza el valor máximo). así como la mayor importancia 
que el acaso de materias primas o incentivos gubernamentales tienen para las empresas de 
un mayor tamañog. En sentido contrario. es d a r ,  reduciendo la valoracion respeto al conjunto 
general. está la estabilidad macroeconómica, política, etc. el @e y la calidad de la mano de 
obra. la calidad de la infraest~ctura, los procesos de piivatización y b regulación de la IED que 
resultan ser menos importantes para las PYMEs. Las opiniones distintas para estas dos últimas 
variablesm entre las empresas de más de 500 empleados se explicaa4 por el sacior al que 
pertenece siendo de una importancia media para las que operan en el sedor serviaos y "otros 
sectores" y sin importancia para las manufacturas. viendo las diferencias por paises resalta la 
mejor valoración (intermedia) realizada por las inversiones en Argentina y México. ya que han 
sido las economías que antes iniciaron su proceso de privatizaciones, y en especial en 
Argentina donde más sectores y empresas se han visto afectado. Aunque las diferencias son 
menores atendiendo al tipo de inversión realizada, las empresas con inversiones en servicios 
conceden una valoración media a estas variables frente a una importanaa baja atribuida por 
las inversiones productivas, lo cual refleja el hecha de que las empresas espardas han 
acudido a la segunda ola de privatizaciones (ver capítulo 111) principalmente. 
81 Pmblemas de este tipo se ha -0, por ejempio, pani d BCCH ea Chile al ser prnphrio de los 
dos bancos mayores del sistema financiero nacional (el Banco de Saatisgo y el Banco San&) o para 
Repsol-YF'F en Argentina. 
" Para ver el papel que los inventivas juegan como factores de mac&n de las grandes empresas se 
puede ver: Vázquez Barquero, A, Garofoli, G.. Gilly, J.P.: Gran m e s a  v desarrollo económico 
Madrid, Editorial Sintesis y Fundación Duques de Soria. 1997 y Vbquez Barquero, A.: Desarrollo e 
innovación: lecciones sobre d e d l o  endógeno Madnd, Ediciones P i d e .  1999. Capitulo 9. Gran 
empresa y desarrollo endógeno. Pág. 205-224. 
Para los procesos de privatización los valores de la mediana y moda son 3 y 1, respectivamente y para 
la  regulación de la IED 2.5 y I en el caso de las gnndes empresas. 
84 Este análisis ha requerido la creación de una variable que permitiera la selección de las empresas de 
más de 500 empleados. Y postenormente se ha hecho un análisis diferenciado por pais de destino del 
capital, tipo de ED y sector produdivo. 
Tabb V. 14 
VENTAJAS DE LOCALIZACIÓN (FACTORES POSITIVOS) 
Idioma y cultura 1 4-4  1 4 -4  1 4 -4  
FACTORES DE IMPORTANCIA  MEDIA^ 
FACTORES 
Elementos del mercado local 
otros factores 
FACTORES NO DETERMINANTES 
Producir para el mercado local 1 4 -4  1 4  - 5  
Fuente: Elaboración propia. (7 Valor menor de la moda. 
FACTORES DETERMINANTES" 
MEDIANA Y MODA 
4-4 
Disbntos tipo de desventajas de localiración tienen una consideración diferente según 
el tamaiio de las empresas. Es el caso. por ejemplo. del riesgo carnbiario qoe pasa de ser 
determinante a tener una importancia media para las grandes empresas. Este hecho se explica 
por la mayor capacidad de operar en los mercados internaaonales de fonna que realizan 
operaciones en disWos mercados f e .  y por lo tanto s m  suscaptibies a soportar un 
mayor riesgo. Oims cambios son la mayor impC&mia, hasta alcanzar el grado de 
detenninantea, para las PYMEs de: (1) la distancia explicada en áerta mediida por 
existir una limitaaón mayor a los últimos avances en telecomunicaciones de estas empresas, 
así como los costes que sigue implicando el desplazamiento hasta la región, (2) la falta de 
mano de obra cualificada. por ser en muchos casos empresas familiares y disponer de una 
menor capaddad financiera pam pe-mitir el desplazamiento de personal gerencia1 o altamente 
cualificado y, finalmente, (3) la comipción en tanto que las empresas de un menor tamafio 
pueden tener menor capacidad de eludirla o m8s problemas para repercutirlo en el precio como 
uncoatemás 
GENERAL 
Tamafio del mercado local 4 -4  4 -5  1 4-4  
Potencial del crecimiento local 1 4  - 4' 1 5 - 5  1 4 -4  
 
Se incluyen aquellos elementos que ai el análisis g d  tiniea la maiiana i g d  a 4 ó 5 7 inciuye las variables con una mediana i g d  a 2.5.3 ó 3.5 ea el auáiisis @. 
" Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
PYMES GRANDES 
EMPRESAS 
Para el caso de las grandes empresas los cambios estan en términos de la falta de 
mano de obra cualificada que no es un obstáculo a su implantación en América Latina asi 
como la inestabilidad económica que pudiera existir, que sí aparece como determinante. Las 
multinacionales siguen teniendo una política interna de personal que gira en tono a mantener 
personal cualificado español por lo que las limitaciones en este sentido que presenta América 
Latina no suponen un problema mayor, además cuentan con los recursos necesarios para 
poder afrontar los costes que supone al desplazamiento de la mano de obra. La inestabilidad 
económica, por el contrario, es más preocupante porque las actividades se ligan al conjunto del 
tejido productivom. 
Con menor influencia, en tanto que no altera la clasificación en los g ~ p o s  de 
importancia predetermiandos (importantes. medios o no determinantes) se puede señalar la 
inestabilidad social y política con una menor importancia (aunque dentro del grupo intermedio) 
para las PYMEs. 
Tabla V.15 
(7 Valor menor de la moda. 
88 Por ejemplo, entre las razones que Telefónica CTC Chile encuentra a la caída de sus beneftcios en 1999 
está la disminución del crecimiento de la economia chilena Telefónica CTC Chile Informe anual 1999 
Santiago de Chile 2000 
m Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
90 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5, 3 ó 3,s en el análisis general 
No existen modificaciones importantes en las perspectivas de los elementos de 
propiedad al considerar la segmentacibn según el tamafio de las empresas con la excepción de 
la insufiuenaa de la capacidad finanaera que carece de importancia para las grandes 
empresas frente a una posición media al considerar la totalidad de la muestra. Cambios menos 
significativos (es decir sin alteraciones en la clasificación) se encuentran en la menor 
importancia obtenida para las grandes empresas de los costes de producción. 
Si la comparación se establece con las ventajas de propiedad en la d h d a  de los 90, 
destaca la ptkdida de importancia de los factores relacionados con la cuota de mercado y los 
costes de producción desde una posiúh de importancia máxima a una media para el caso de 
los PYMEs. Igualmente el contrd de los canales de distribución adquiere la categoría de una 
variable de importancia media, tanto para las PYMEs como para las grandes empresas, 
siguiendo el comportamiento del total de la muestra. Es decir, con independencia del tamaAo 
de la empresa, el control de la distribución será uno de los retos que en el Muro empezarán a 
tomar importancia. 
Fuente: Elaboración propia. 
( v a l o r  menor de la moda. 
Respecto a los factores de localiraáón posilivos en el periodo 2MX)-2005 incorporando 
el análisis diferenaado pw tamaiio de la empresa destaca la mejor valomcidn que en 
referencia a la media se hace por parte de las grandes empresas de la calidad de la 
infraestrudura, la esiabilidad politica y el acceso a materias primas. Por el contrario. las PYMEs 
valofan pw debajo de esa media la calidad de la mano de obra. 
Se qmcian muchas m& diferencias si las comparaciones se establecm frente a las 
valoraaones que de los factores de localizaaón se hacen para la década de los 90. Los 
factores que ven incrementada su importancia son la calidad de la mano de obra, de la 
infraestructura, la estabilidad política, el acceso a materias primas y los elementos ligados a la 
apertura externa e incentivos para el caco de las PYMEs y la estabilidad politica y el acceso a 
materias primas para las grandes empresas. En sentido contrario, es decir con caídas en el 
valor de su mediana respecto a los anos 90, este el potencial de crecimiento local para las 
9' Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 o 5 
" incluye las variables wn una mediana igual a 2.5, 3 6 3.5 m el análisisgeneral. 
empresas menores y los procesos de ptivatización para las mayores que ven. en cierta medida, 
agotados los procesos de enajenación de los sedores públicos empresariales (ver capitulo II) 
Fuente: Elaboración propia. 
(') Valor menor de la moda. 
Tabla V. 17 
VENTAJAS DE LOCALIZACI~N (FACTORES POSITIVOS) 
PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 
Finalmente en referencia a las desventajas que America Laüna tendrá en los próximos 
anos como destino de la inversión española destaca el riesgo mbiar io  que aecerá para las 
FACTORES 
grandes empresas. En el resto de variables no hay diferencias ni al considerar la segmentación 
MEDIANA Y MODA 
GENERAL \ PYMES 1 GRANDES 
por tamaiio de la empresa en relación al total de la muestra, ni al comparar las perspectivas de 
futuro con la situación actual. 
93 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
M incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5 en el d i s i n  general 
'' Incorpora las variables wn una mediana igual a 1 6 2 
Fuente: Elaboración propia. 
(*) Valor menor de la moda. 
Tabla V.18 
DESVENTAJAS DE LOCALIZACION (FACTORES NEGATIVOS): 
PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 
5.1.3.- Anelisis wr destino de ia inversibn: Amentina. Brasil v México. 
FACTORES 
Al igual que el análisis según el tamaiio de las empresas inversoras. la segmentación 
según el pais receptor de la invasión introduce impaiantes mat'izaciones en las motivaciones 
de los empresarios espaWes, en especial para el caso de las ventajas y desventajas de 
localizaci6n. Como ya se ha serialado en el capítulo N. la CEPAL introduce diferentes 
estrategias empresariales para la inversión directa en América Latina que a grandes rasgos 
permite una diferenciación entre Mexiw y la Cuenca del caribeQB y America del Sur. 
MEDLANA Y MODA 
GENERAL 1 PYMES 1 GRANDES 
En la primera. las inversiones. principalmente procedentes de los EEUU, persiguen 
como objetivo aumentar la eficiencia productiva de sistemas de producción integrados a nivel 
internacional ligados básicamente a la manufactura. En el Cono Sur los operadores 
iníernaaonales persiguen m su instalación en la región el acceso a mercados locales o 
regionales principalmente a trav6s del sector de servicios (telecomunicaciones, servicios 
financieros, energía, etc. dominado por empresas españolas) aunqw tambien con presencia 
en la manufactura, especialmente en los sectores automotriz, agroindustria, quimica y cemento. 
En esta investigacidn se analiza el mercado mexicano. como ejemplo de la primera de 
las estrategias definidas, y el brasilerio y argentino como representante del segundo. Hay que 
tener presente las diferencias de las características de los mercados para entender las 
diferencias que en la valoración de las distintas vafiables se dan por parte de los empresarios. 
Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
97 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5, 3 ó 3.5 ni el análisis general. 
98 No esta dentm de los objetivos planteados aoalizar Las matizaciones existentes entre los distintos 
comportamienlos de las empresas que se localizan en esta región. Por qemplo para el caso de la industria 
del vestido se puede ver el capitulo N en CEPAL: La inversión extraniera direaa en América Latina v el 
Caribe. Informe 1999. Santiago de Chile. Naciones Unidas. 2000 
En relación a las ventajas de propiedad determinantes, las diferencias más importantes 
por países no resultan ser altamente significativas, ya que con las excepciones que se 
mencionan a continuación la valoracih de los elementos es idéntica para el conjunto de la 
muestra que para los colectivos segmentados segiin paises. 
tc 
La cuota de mercado alcanza la valoración máxima para los empresarios cuando se 
localizan en las grandes economías del MERCOSUR, es decir, el hecho de disponer de una 
alta cuota de mercado actúa de forma favorable para llevar a @bo la expansión exterior hacia 
Brasil y Argentina ligándose w n  la idea de que las empresas buscan el acceso a mercados 
regionales. Por el contrario, la diversificación de la producción en estas economias y el 
conocimiento previo del mercado brasileiio pierden la categoría de determinante para pasar a 
tener una valoración intermedia. es decir. que los inversores espaiíoles no tienen una gran 
fortaleza en estos elementos a la hora de abordar inversiones en dichas economías. El tamaño 
del mercado brasileiiog9 y el mantenimiendo del modelo de desarrollo de industrialización 
sustitutiva de importaciones hasta avanzada la década de los &lenta ha hedio que sea uno 
de los mercados más desconocidos para los operadores españoles. no obstante el 
posicionamiento estrat6giw que permite alcanzar a las empresas, así como las posibilidades 
de producir para el mercado local y potencial de crecimiento, como posteriormente se verá. 
hace que sea uno de los más interesantes a la hora de planteame estrategias pemianentes de 
presencia en la región. Una apreciación compartida por los inversores de estos tres países es 
que la capacidad financiera es una ventaja determinante para afrontar el proceso de 
intemacionalizacib. Esta diferencia con el modelo general parece indicar que las empresas 
i :, que tienen una mayor fortaleza financiera deciden invertir en las economías mayores wmo <. 
Argentina, Brasil y México. frente al resto de economías. 7s 
Las empresas que invierten en Brasil no se apoyan en la fortaleza que su empresa , 
pudiera tener a la hora de ser competitivos via precios o desarroilo de nuevos o en 
su eficiencia productiva, si se compara con la tendencia general. Estos siempre son factores de 
una imporiancia media o no deteminante. El contml de los canales de distribucidn adquiere un 
importancia media en los casos de Argentina y México. 
" Con 168.5 millones de personas. Brasil es el pais más poblado de AmCrica Latina. 
IW Igualmente ocurre para Argentina o México 
(') Valor menor de la'& 
Las ventajas que las empresas pueden obtener como consecuencia de sustituir 
operaciones en los mercados internacional. imperfedos. por operaciones internas a la empresa 
como consecuencia de su expansión internacional difieren según el lugar donde se implante la 
firma. En todos los casos se rehrerza la importancia de alcanzar un mejor posicionamiento en el 
mercado, hecho ligado con los cambios que se estan originando con la globalización de los 
mercados y la existencia de un sdo mercado mundiallM AdemBs mejorar los resultados de las 
empresas parece ser una de las ventajas fundamentales que buscan obtener las empresas 
localizadas en Argentina, una de las economias m8s liberalimdas y donde menos regulación 
existe para el desm$&m de actividades económicas en una situaci6n de libre mercadolg. 
Este elemento, por el contrario, toma menos importancia en las plantas de Brasil y México 
Finalmente en relación a las mejores condiciones de producción que podrían obtenerse no 
101 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 6 5 
102 
103 
Incluye las variables w n  una mediana igual a 2.5, 3 6 3.5 en el aniilisis general 
Inwrpora las variables m una mediana igual a 1 6 2 
'M Véase caphlo 1. 
parece que se busque una mejora del uso de la temologia en ninguno de los casos, ni 
' I 
tampoco de la diferenaauón de la produmón en Brasil. La complejidad de este mercado hace 
que las empresas no puedan afrontar retos tan amplios como la dive~cación de la producuón 
I 
al menos a corto o medio plazo 
t 
Fuente: Elaboracih propia. (7 Valor menor de la moda. 
Tabla V 20 
VENTAJAS DE INTERNALIZACI~N 
Entre las diferencias más importantes que se registran en materia de las ventajas de 
localizacibi, destaca la importancia dx ima que se da a todos los elementos ligados al 
mercado local en el caso de Brasil. Esta economía ha llevado a cabo sus programas de 
privatizaa6n (al margen de las realizadas por el gobierno de Collw de Melo) en los Últimos 
FACTORES 
anos de la decada de los 90 así como un importante proceso de liberalizaa6n y apertura 
MEDIANA Y MODA 
- 1 - 1  - I 
exterior que no habia visto precedentes en el pais donde con más posterioridad se empezaron 
FACTORES DETERMINANTES'~ 
Elementos estratbgicos 
Posiaonamiento estratéaico en el 4 - 4' 1 4.5-5. 1 5-5 1 5-5 
a eliminar los inst~mentos característicos de la industrializaci6n auetitutiva de importaaones. el 
acceso de materias pnmas o incentfvos gubernamentales tienen para las empresas de una 
mayor tamaiio (capítulo III) Es dear, que la poctbilidad de producir para el mercado local es. en 
cierta medida. un elemento novedoso En segundo lugar y m se viene repniendo. el 
mercado brasileño destaca por su tamario en tanto que tiene 168.5 millones de potenuales 
consumidores que se amplían a 208,8 mi~lones'~ si se considera la total~dad de la poblawon 
del MERCOSUR Y en tercer lugar, las perspeaivas de cregrniento para el ano 2001'~ de 
10s Segh expresado en Ferrer, A. El capitalismo argentino México. Co1eu:ión popular, núm. 553 Fondo 
de Cultura Económica 1998 
'06 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5.  
107 Incluye las variables con una mediana igual a 2,s. 3 ó 3.5 en el amibis general 
'O8 Serían 232 millones de personas si se incorpora la población de Chile y Bolivia mmo miembros 
asociados según las cifias de la CEPAL 
109 Estimaciones realizadas en el año 2000 
Brasil ascienden al 4,594 del PIB ligeramente por encima de la media de la región que se sitúa 
en el 4.4%. 
La estrategia de los invenionistas en MBxico, ya citada con anterioridad según las 
consideraciones de la CEPAL"'. se refleja en el hecho de que factores que con carácter 
general carecen de importancia, alcanzan unos niveles medios en este mercado. Es el caso del 
acceso a materias primas. el coste de la mano de obra y los incentivos locales. Se registra un 
comportamiento heterogeneo a la hora de valorar la importancia del acceso a las materias 
primas"' que se ve mejor valorado por las empresas de menos de 500 empleados. las que 
realizan inversión productiva y las manufacturas reflejando la diferente estrategia de las 
empresas con inversiones en MBxico. 
En el caso de Argentina obtiene la valoración mínima la regulaci6n de la IED y las 
privatizaciones. hechos que no son de extrafiar ya que Argentina desarrolló de forma profunda 
y rhpida el proceso de enajenación de las empresas públicas a comienzos de los 90 bajo el 
segundo gobierno de la democracia no quedando apena3 posibilidad de enajenar ningún activo 
mhs (incluso se emxientra muy avanzadas las privaüzaciones a nivel provincial) y cuenta con 
una de las legislaciones (Ley 21.382 de IED de 1993) más liberales en materia de inversión 
extranjera de la región"'. De f- contraria la calidad de la infiaestnidura adquiere una 
maym importancia a la hora de realizar inversiones en Argentina hecho que se puede 
rebaonar con que los establecimientos en este país cuentan ya con un n ú m  de anos de 
antigliedad y, por lo tanto, se pueden empezar a plantear estrategias de expansión dentro de la 
propia economía local necesit8ndose la existenaa de buenas infraesbucturas. 
El idioma y la cultura tiene una valoración media en Brasil frente a la consideración de 
factores determinantes para Argentina y Brasil. hecho que se explica por la diferencia de este 
país en el idioma oficial. No se ha encontrado una explicaaón ni por tamaito de la empresa, ni 
por tipo de inversión, ni por wcbx para la heter~geneidad''~ de la valoración de( idioma y la 
cultua entre las mpresas con inwrsiaies en Brasil. 
' 'O Se muerda que es la búsqucde & diciencia en manufacturas 
"' Medido por la d i f em~~ia  entre el vaior de la mediana y la moda 
'" AI respado se puede ver el capitulo m 
''' Medido por la dif-ia entre la mediana y la moda 
Tabla V.21 
política. etc. 
FACTORES NO DETERMINANTES"' 
Fuente: Elaboraa6n pmpia. 
(*)Valor menor de la moda. 
Las desventajas de localización introducen de igual foma que en los casos anteriores 
matizaciones según países. Entre los más destacados estaria la menor importancia concedida 
al riesgo cambiario que tiene el peso mexicano. Pese al Tequila los empresarios 
espafioles confían (dándole una valoraaón medio-alta) en la moneda mexicana, hecho que 
esconde detrCts el apoyo que la Reserva Federal de los EEUU ha concedido a la divisa de su 
socio cuando asi lo ha requerido (especialmente en la experiencia devaluatoria de 1994"~). 
igualmente se aprecia una menor importancia otorgada a la inestabilidad social (a pesar del 
4 
"' Se incluyen aquellos elementos que ea el análisis general tienen la mediia igual a 4 ó 5. 
'L 
"' La distribución de las 'ecuencias es homogénea, es decir que hay el mismo caso de observaciones en 
cada valor de la etiqueta 
116 > Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5 en el análisis general 
117 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2 - . 
La disixibución de las 6ecuencia~ es homogénea, es decir que hay el mismo casa de observaciones en 
cada valor de la etiqueta 
Il9 Mediante un decreto presidencial del 31 de enero de 1994 -de carácter urgente ya que contaba con 
problemas para probarlo en el Parlamento- la administración Clinton dispuso un plan de ayuda dotado wn 
47.000 millones de dólares De estos, 20 000 millones procedían de la aienta de estabilización cambiaria 
del Tesoro de los EEUU, 17 500 del FMI y 10 000 prestados por un grupo de naciones con aval del 
Banco Internaoional de Pagos de Basilea Para ver más aspeaos de la crisis financiera mexicana se puede 
ver. Minsburg N "La crisis financiera mexicana y sus repercusiones en Aménca Latina" en m 
Económico del ICE, num 2446. Del 6 al 12 de mano de 1995. Pág. 35-49 y Área de Relactones 
Internacionales de Caja Madrid. "El sistema bancario mexicano tnis la crisis del peoo" en 





movimiento zapatista -FNLZ- en Chispas), po~ i t i ca '~~ y de la regulaaón del mercado local. Sin 
embargo, hay unos obstáculos que toman una mayor importancia en México como son la falta 
de mano de obra, directamente vinculado a la estrategia empresarial de búsqueda de efiaencia 
en actividades productivas"', la inestabilidad económica y la corrupción. 
Brasil encuentra sus puntos más débiles en comparación con la media en la 
inestabilidad económica y la regulación del rnercado local. Como ya se ha mencionado 
repetidamente ha sido y es uno de los mercados más dificiles de penetrar por las politicas 
proteccionistas que se han mantenido. Por el contrario la falta de mano de obra cualificada, la 
inestabilidad politica, la infraestructura inadecuada y la compción son obstáculos de menor 
importancia. Finalmente Argentina parece ser percibido más distante (geográficamente) que 
otras economías. 
Tabla V.22 
Regulación del mercado local 
Regulacián W mercado local 1 3-3 1 3-3 1 3,5-4 12,5-3 
Politica econbmica 
.Capacidad financiera local insuficiente 1 3-2 1 3-2' 1 3-3 1 3-2" 
Otros factores 
Otros: cwnipcidn 1 3-4 1 3-3' 1 2,5-2 13,5-4 
Fuente: Elaboración propia. 
(O)  Valor menor de la moda. 
Inestabilidad 
120 Las encuestas están realizadas antes de las elecciones presidenciales de julio de 2000, en el que tras 70 
años de gobierno priista (Partido Revolucionario Institucional), las urnas dieron la victoria a V. Fox, 
candidato de la oposickin derechista del Partido de Acción Nacional -PAN-. 
12' El 33.33% de las empresas que realizan inversión productiva (variable de corte PRODUC) en México 
le dan una importancia alta, y el resto 66.66% una valoración media. S i  se observa este mismo hecho en 
Argentina destaca como el Iüüh le da una valoración media o en Brasil donde el 8G-h le concede una 
importancia baja (y de esta el Wh muy baja). 
12' Se incluyen aquellos elementos que en el anáiisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 .  





Calidad de la infraesttuctura 














2,5 - 3 
2 - 2 
3 - 3 
Las perspedivas sobre las fortalezas de las empresas respedo a la media (ventalas de 
propiedad) en el penodo 2000-2005 se alteran ligeramente para elementos de importanua 
media como los costes de produccrón que para las empresas con inversiones en Brasil y 
México pierden importancia o los canales de distnbuuón que son más importantes para 
Argentina y Brasil * 
.3 
Respecto a los cambios que se darán en relación a la situaci6n de la dkada de los 
años 90, pierde importancia la cuota de mercado para las empresas en las grandes economias 
del MERCOSUR, aunque manteniéndose como elemento determinante. Igualmente se rebaja 
la importancia de los costes de producción de las empresas en Brasil y México, a la vez que 
para estos destinos aumentará la importancia del control de los canales de producción. 
Tabla V.23 
Fuente: Elaboración propia. 
(') Valor menor de la moda. 
Para las ventajas de localimah. y wmo en otros anhlisis segun otro tipo de 
segmentación, se produce un ascenso en b importanua que se da a variables intermedias 
como, por ejemplo, la calidad de la infraestructura para Brasil y México o la menor importancia 
de la calidad de la mano de obra en las economías estudiadas en comparación con el conjunto 
latinoamericano. Entre los factores menos importantes serlalar la mejor valoración que tendrá 
(aunque igualmente con niveles bajos) los incentivos de los gobiernos locales en los tres 
paises. 
Centrando la comparación con la situación percibida para la década de los 90, destaca 
la pérdida de importancia del potencial de la economia brasileiia como factor positivo de 
localización, aunque mantiene una posición determinante. Se da una mejor valoración a 
elementos que para el conjunto de la muestra así lo registra, es el caso de la calidad de la 
mano de obra en Argentina y MBxico. la calidad de la infraestnichira en Brasil y MBxico, el 
acceso a materias primas en Argentina y Brasil. los incentivos gubernamentales en las tres 
economias estudiadas y finalmente el proceso de privatizaciones en Argentina que puede ser 
explicado por las posibilidades que abre el aprovechamiento de la tercera ola de 
privatizaciones (servicios sociales). 
124 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 o 5 
Tabla V.24 
Fuente: Elaboración propia. 
(9 Valor menor de le'&. 
Entre las diferencias, apreciadas según la segmentación geográfica. destaca la menor 
valaación del riesgo cambiario atribuida al peso argentino, explicado por la disciplina monetaria 
que el gobierno estableció con el Plan de Converübilidad en 1991. Se aprecia una mayor 
inestabilidad de tipo económico en Brasil y MBxiw, así como la existencia de una peor 
infraestnichira en Argentina y una menor importancia de b regulaaón local en MBxico. 
En referencia a los cambios registrados en el análisis de los obsiáailos para la 
l o c a l i b n  en los próximos aiios en relación a los abse~ad0S en los 90, resalta el mayor peso 
de la inestabiiidad pdítka y social de Wm, hecho que se puede ligar a la incertidunibre 
existente (en el momento de real¡¡ las enamsias) arde una de las elecaones con mayor 
rivalidad que han existido en el país. Por primera vez en 70 arios se plante5 una altemativa, 
como finalmente mun-6, al PRI. Igualmente anno una mayor inqmbcda la regutaadn del 
mercado local en Brasil que se debe en especial a la importancia concedida por las empresas 
de servicios y de otros sectores'". Por otm lado la existencia de una infraestnidura no 
ademada se agudiza en Argentina, mientras que se debirna para Brasil y MBxico. 
'U incluye las variables mn una mediana igual a 2.5.3 6 3.5 en el análisis general 
Se iduyen aquellos elementos que en el d i s i s  geaaal tienen la mediia igual a 4 ó 5 
'17 incluye las variables c m  una mediana igual a 2,s. 3 6 3.5 en el d i s i s  general 
'" incorpora las variables mn una mediana igual a 1 ó 2. 
Estas han sido las wim variables de m e  que han moshado un mmportamiento diferenciado 
Tabla V.25 
1 DESVENTAJAS DE LOCALIZACIÓN (FACTORES NEGATIVOS) 1 
PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 
FACTORES 
Politica económica 
Calidad de la infraestructura 
Infraestructura inadeaiada 1 3-2' 1 3.5-3. 1 3 - 3  1 3-2' 
MEDIANA Y MODA 




4-3' 1 3,5-4 1 4-3' 1 4 - 4  
Económica 
(7 Valor menor de la'moda. 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIA'" 
3 - 4  1 3 - 3  1 4 - 4  1 4 -4  
Regulación del mercado local 
5.1.4.- AnBlíois m r  tim de invemkin malizada: nmductiva ven servicios. 
Regulauón del mercado local 
Las inversiones p r0dud i~S  son las realizadas en actividadas de producción, ensamble 
y producción de componentes para integrar en el producto final en Espaiía y las inversión en 
s e ~ i a o s  on las realizadas para apoyo y distribución, servicios para la casa matriz o para el 
cliente local'". 
Politica y social 1 3 - 4  
3 - 3  1 3 - 3  1 3-Ig'" 1 2,5-2 
De forma general, y conaetamente analizando las ventqas de propiedad, las 
dispandades respecto al comportamiento general se encuentran en las inversmnes en 
serviuos Entre los elementos determinantes se puede destacar la p8rdida de esta categoría, 
es decir que pasa a tener una importanua media, de elementos wmo la formación del 
personal, la imagen de la empresa, la diversficauón del produdo y el conocimiento previo del 
mercado. Respecto a este último se puede afirmar que puede ser sustituido, al menos en parte, 
si se penetra en el mercado a traves de acuerdos de woperaaón m empresas kcales o a 
W B s  de adquisiciones de adivos existentes de forma que ya sea el socio local o la empresa 
adquinda la que aporta como know how el conocimiento del mercado En el caso de los 
grandes bancos esta última estrategia fue seguida por el Banco Central Hispano hasta que tras 
la fusión con el Banco Santander se implementó como estrategica del grupo la adquisiuón 
mayoritaria de partiupauones y en wntml directo (capitulo IV) 
3 - 3  1 3-2' 1 3 - 4  
Fuente: Elaboraci6n propia. 
La cuota de mercado, variable determinante, incrementa su importancia hasta el 
máximo para el caso de las inversiones en servicios. La desregulación de los servicios 
.I i  iridira 3 -3  1 3-3 1 7 1 3-3- 
'M Se incluyen aquellos elementos que en el analisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
131 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5 en el análisis general 
13' Otros valores de la moda son el 3 y el 4 
133 Esta agrupación se explica en el  apéndice a este mismo capitulo al hacer referencia a la metodologia 
tradicionalmente  protegido^'^^ ha hecho en muchos casos a estas empresas perder cuota de 
mercado o beneficios en su mercados de origen (Espalb) siendo necesaria la expansión 
exterior para incrementar. o al menos no perder, posiciones en los mercados ni valor. Por su 
parte América Latina, tras la década perdida, awmetió importantes reformas de carácter 
estructural de forma que se liberalizaron los servicios públicos tradicionalmente reservados al 
Estado o al capital nacional, se enajenaron los sectores públicos empresariales y se flexibilizó 
la legislación en materia de inversiones  extranjera^'^'. Superada la profunda msis de los años 
80, las economías latinoamericanas muestran una cierta estabilidad macroeconómica que da 
garantias a los inversores extranjeros1". 
Es decir, que la desregulación ocurrida en EspaM como consecuencia de la 
consolidación del mercado únim y la unión monetaria ha coincidido temporalmente con la 
desregulación de los servicios en América Latina como consecuencia de la profundización de 
las reformas estructurales inlaadas a finales de los aMs ochenta, lo cual ha influido. en primer 
lugar para que desde la perspectiva española existan incentivos a la salida a terceros 
mercados. y para que desde la perspectiva latinoamericana se considere a esta región como 
un mercado estratégicamente interesante. 
La eficiencia produdiva y el control de los canales de distribuci~n'~~. elementos no 
determinantes um carácter general. tiene un peso medio como elemento a considerar en las 
ventajas de propiedad de las empresas que van a invertir en la prestación de algún servicio en 
America Latina. Por el contrario la producción de nuevos productos. factor de importancia 
media, carece de importancia al considerar las inversiones productivas. 
134 En el capitulo ii se detallan los casos de las telecomunicaciones, energía y sistema financiero en 
Europa y en concreto en España 
13' Dentro del conjunto de reformas inspiradas por el Con- de Washington, mtas son les que se 
pueden ligar de una forma directa al fenómeno de la llegada de capitales Al  respecto se puede ver el 
ca ituio in 
12 No se ignoran los graves desequilibrios que existen en ciertas variables como la distribución de la 
renta y de la riqueq asi como la vulnerabilidad de la mnomia ante tormentas financieras Tan sólo se 
quiere seaalar la mejoria rrgistradas en tenninos de tasas de crecimiento, infiacion. desequilibrios 
p;esupuestsrios, fugas de capitales, etc 
Donde la diversidad de las valoraciones (medido entre las diferenc~as de la  mediana y la moda) se 
explica por la mayor impottancia que este factor tiene para las PYMEs, no encontrando diferencias ni por 
paises de destino ni sector 
Tabla V.26 
Fuente: Elaboración propia. (3 Valw menor de la moda. 
Entre las ventajas de internalización aparece una tendencia dara de sobrevaloración 
respecto al conjunto global de los elementos intermedios por parte de las inversiones en 
servicios en los casos de la temologia y la diferenciación de pmductos. Por el contrario se 
inifavalora por parte de los inversores produdivos la competencia en la región y la temologia 
que resultan de la expansión internacional. Es precisamente en este tipo de ventajas donde la 
segmentación según el tipo de inversión realimda alcanza su justiñcaaón. ya que es la variable 
de corte que explica las diferencias. 
138 Se incluyen aquellos elemenios que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
'" Incluye las variables w n  una mediana igual a 2,5,3 ó 3.5 en el an&lisis general 
'" Inwrpora las variables w n  una mediana igual a 1 ó 2. 
Fuente: Elaboración propia. 
Tabla V.27 
VENTAJAS DE INTERNALIZACIÓN 
(3 Valor menor de la'moda. 
FACTORES 
Como en el caso de las ventajas de propiedad. al considerar las ventajas de 
localización las principales diferencias respedo a la muestra global está en las inversiones en 
servicios de forma que, con la excepción de las privatizaciones y la regulación de la IED, se 
tiene a sobrevalorar los elementos que son ya determinantes hasta alcanzar el valor de la 
mediana dxima en los casos del tamalio del mercado local y el potencial de &miento de 
Bste y a dar menos importancia a factores no detenninantes como los ligados a la mano de 
obra. La explicación de que los elementos ligados al mercado incrementen su importancia para 
las inversiones en seMcios descansa en la propia naturaleza de estas. en tanto que coincide 
temporalmente y geográficamente la producción y el consumo de los servicios. Por esta razón 
la existencia de un gran mercado y con potencial de crecimiento constituye una de las ventajas 
de localización mhs importantes de la región. Las privatizaciones y la regulación de la IED 
igualmente incrementa su importancia para las empresas señaladas en tanto que las 
enajenaciones del sector públiw empresarial en las que han participado empresas esparklas 
ha sido la conocida como segunda ola centrada en las infraesbuduras que tradicionalmente 
habian estado auspiciadas por el Sedor Público, como es el caso de las tdecomunicaciones, la 
elecbicidad y las carreteras. Por su parte la flexibilización de la legislación de la IED ha tenido 
una mayor importancia para las inversiones en servicios ya que estos han sido los que 
tradicionalmente han contado con una mayor protección ya fuera porque se reservaba su 
producción a empresas de capital local o directamente al ~stado'". 
MEDIANA Y MODA 
GENERAL 1 MI.FiWJCWA 1 N.ENSBNIJDS 
"' Ss incluyen aquellos elememos que en el d i s i s  gen& tienen la mediana igual a 4 ó 5 
'" Incluye las variables m una mediana igual a 2,5,3 ó 3,5 en el análisis general 
La legislación actual se puede ver el capitulo UI. 
FACTORES DETERMINANTES'4' 
Tabla V.28 
F= VENTAJAS DE LOCALIZAC16N (FACTORES POSITIVOS) FACTORES MEDIANA Y MODA 
TERMINANTES'- 
Elementos del mercado local 
ra el mercado local 4  - 4  1 4 - 4  4 -4  
Tamalio del mercado local 1 4 - 4  1 4 -5  1 5 - 5  
Potencial del creumiento local 4  - 4' 4 - 4  5 - 5  
Idioma y cultura 
-- 
Otros factores 
Fuente: Elaboración Drooia 
Otros: estabilidad macroewnómica, 
politica. etc 
Materias pnmas 
Acceso a matenas pnmas 1 1 -1  1 1 - 1  1 1 - 1  
Mano de obra 
(3 Valor menor de la'moda. 
Coste de la mano de obra 
Las discrepanuas según el tipo de inversión en los obst4culos a la inversión en 
FACTORES NO DETERMINANTES'* 
3 - 3  
América Latina se sitúan en el plano de los factores w n  una importancia media. Es deur, el 
2 - 1  
riesgo cambiano sigue siendo el pnnapal problema w n  independencia del tipo de inversión 
3 - 3  
2 -1  1 1.5-1 
Calidad de la mano de obra 
realizada. Por el contrario la inestabilidad económica tambibn es un elemento determinante 
3 - 3  
para las inversiones en sewiaos frente a la pérdida de importancia de otros factores (aunque 
2-1' 1 2-1' 
manteniendo su posiuón intmnedia) wmo la existencia de infmesiructura inadecuada o de 
1.5-1 
Calidad de la infraestructura . 
capacidad finanaera local insuftciente'", hecho que podría ser sustituido por la captación de 
Calidad de la infraestructura 
reamos a nivel internacional o mediante financidán propia Hay otms elementos que 
perjudican en mayor medida a las inversiones produdivas que al conjunto en general, estos 
Protección (apertura) exterior e ~ncenüvos 
2 - 1  1 2 - 1  
con la falta de mano de obra walicada y la comipción 
2 - 1  
144 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la d i a n a  igual a 4 ó 5 
145 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 a 3,5 en el análisis general 
'" Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2 
1 a7 Más importante para las PYMEs que para las grandes empresas que tienen una mayor capacidad de 
captar recursos en los mercados internacionales 
No existen matizaaones importantes que hacer respecto a la las valoraaones que para 
el Muro se hacen de las ventajas de localización con la excapci6n de una mayor importancia 
concedida al mtrd de los canales de disbibwh por parte de las empresas con inversiones 
en servicios, aunque si bien mantiene ia jerarquía de la valoración media. 
Capacidad finanaera local 
ipuhaente 
Las perspectivas en las ventajas de propiedad para el prdxirno quinquenio no alteran la 
aituaci6n existente en la decada de los menta. Es decir, la amta de mercado se mantiene 
como el fador determinante aunque si c m  una ligera pérdida de importancia para las 
inversiones en servicios en tanto que se estima que habrán sabido ya acomodarse y 
posicionarse en los mercados una vez transcuridos unos alks desde la irnplementacih de los 
procesos de liberalización y desregulacih. Se da m aumento en la importancia de los canales 
de distribución para todos los tipos de inversih siguiendo las pautas generales. 
'" Se incluyen aquellos elemenos que en d d i s i s  gaieral ti- la mediana igual a 4 ó S 
'" Incluye las variables con una mediana igual a 2.5. 3 6 3.5 en el análisis general 
Otros fadores 
Otros: m p c i h  l 3-4 I 3.5 - 4 I 3-3' 
Fuente: Elaboración pmpia. 
(7 Valor menw de la moda. 
3-2 3-2 2.5 - 1"" 
Tabla V.30 
Fuente: Elaboración propia. 
( O )  Valor menor de la moda. 
En referencia a las ventajas de localización del periodo 2000-2005, las matizaciones 
segun el tipo de inversión realizada son mayores. Destaca la sobrevaloración de distintos 
elementos para las inversiones en servicios, como la calidad de la infraestructura, la estabilidad 
politica. el acceso a materias primas y la apertura exterior y los incentivos. Las empresas con 
inversiones productivas dan una importancia menor que la media a la calidad de la mano de 
obra y de la infraestwctura. 
Se observa la existencia de una mejor perspediva, en comparación c m  la situacih de 
los anos noventa, de la calidad de la mano de obra tanto para las inversiones en se~c ios  
como productivas. Es de esperar que en el futuro se den menos desplazamientos de técnicos 
espatioles a América Latina, encomendando a personal local acüvidades y respsabilidades 
que en la década de los 90 eran realizadas por personal espatiol. Esta tendencia dependerá de 
las estrategias que los gobiernos latinoamericanos tengan en cuanto a la politica de formación 
de sus recursos humanos. es de esperar, tal y como sehla la CEPAL, que esta sea una de las 
lineas de actuación pública preferente para articular la denominada Transformación Productiva 
con Equidad. Hay que recordar tambien que la propia legisla& naaonal pone limitaaones a 
la presencia de trabajadores extranjeros en empresas localizadacl en su territorio imponiendo 
porcentajes de personal nacional en el caso de ~rasil'", chile1%, ~olombia'~~. M B X ~ W ' ~ ,  
~enj '" y venezda'? La estabilidad política se convierte en un factor fundamental en materia 
de servicios hecho que puede ligarse entre dros factores a la mdomiidad que las empresas 
prestadoras de servicios tienen con los gobiernos aduales que han facilitado las privatizaciones 
15' Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mdiuia igual a 4 ó 5. 
'" Incluye las variables con una mediana igual a 2,s. 3 ó 3.5 en el análisis general 
Is3 2/3 de los especialistas deben ser mionales can la excepción de que m haya 
154 Con carácter general el 85% de los trabajadores deben ser chilenos exceptuando las empresas de 
menos de 25 empleados 
155 El 80% del personal cualificado, especialistas, directores o personal de wniianza para empresas con 
mas de 10 trabajadores 
'" Aunque wn excepciones según sectores. el 90% de los trabajadores han de ser mexicanos. 
157 El 80% de los trabajadores deben ser nacionales wn la posibilidad de establecer excepciones vara altos 
Po El W h  de los trabajadores para empresas wn más de 10 empleados deben ser venezolanos y el 80% 
de los sueldos pagados deben ir a nacionales 
de los servicios públicos y la desregulación de la prestación de servicios1". De igual forma 
toma una mayor importancia la calidad de la inhaestnictura para las empresas de servicios. 
Este hecho se puede deber a la necesidad de la existencia de buenas infraestructuras que los 
servicios necesitan una vez que se han implantado en un detenninado lugar para 
posteriormente expandirse a regiones próximas. Puede ser el caso, por ejemplo, de empresas 
dedicadas a la distribución que una vez instaladas en ura ciudad o comarca requieren de la 
existencia de buenas infraestructuras del transporte para hacerse con mercados próximos. Este 
mismo comportamiento se observa en el acceso a materias primas que resulta ser muy 
importante para las inversiones en s e ~ c i o s  en ~ r a s i l ' ~ .  Finalmente las piivatizaaones y la 
regulación de la IED mantendrá la estructura de la década de los noventa. es decir una mayor 
importancia (media) para las inversiones en servicios. 
Mano de obra 
Calidad de la mano de obra 1 3-3  1 2,5 - 3 1 3 - 3 
Otros factores 
Otros: estabiliad política. etc. 1 3-3' 1 3-3' 1 4 - 4  
FACTORES NO DETERMINANTES16> 
Calidad de la inhaestnictura 
Calidad de la infraestructura 1 2,5 - 2' 1 2-2  
Aunque no son muchas las diferencias 0bSe~adaS para los obstáculos en el penodo 
3-3  
Materias primas 
2000-2005 segun el tipo de inversión que se realice. se puede destacar la menor valoración del 
Acceso a materias primas 1 2-2  
riesgo cambiado que es un elemento de importancia media para las inversiones en servicios y 
2 - 2 1 3-l.lM 
la estabilidad política y jurídica 
Is9 Siempre existen excepciones como por ejemplo el caso de Telefónica CTC Chile y su actual disputa 
con la Subsecretaria de Comunicaciones en referencia a la regulación de las tarifas. Ver CEPAL: La 
inversión extraniera en Aménca Latina v el Caribe. Informe 2000. Santiago de Chile. CEPAL, Naciones 
Unidas. 2001. Pág. 125-130 
IM Explicaria la estruaura heterogénea expresada en la discrepancia entre el valor de la mediana y la 
moda. 
Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
161 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5 en el análisis general. 
163 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
la El valor máximo de la moda es 5. 
16' EI valor &mo de la moda es 3. 
Protección (apertura) exterior e incentivos 
Incentivos de los gobiernos locales 1 2-1' 1 2-2  1 3-IJm 
Procesos de privatiaones 1 2 - 1 2-1' 3 - 3 
Fuente: Elaboración propia. 
(') Valw menor de la moda. 
Los obstáculos identificados para el periodo 2000-2005 introducen ligeras maiikaciones 
respecto a los considerados en la década de los noventa. así el riesgo cambiano pierde 
importancia para las inversiones en servicios igualmente que la inestabilidad política y social de 
forma que nuevamente aparece la confianza que las empresas de se~c ios  tienen en la política 
gubernamental local que ha favorecido la rentabilidad de su negocios. La inestabilidad 
económica representará un factor determinante en el desenvolvimiento de las empresas 
productivas espaiiolas en America Latina en los próximos arios. 
Politica económica 
Calidad de la infraestructura 
Infraestructura inadecuada 1 3-2' 1 3-2  1 3-2' 
Regulación dd mercado local 
Regulación del mercado local 1 3-3  1 3-3  1 3-3 
Fuente. Elaboración propia 
( O )  Valor menor de la moda 
Riesgo cambiano 
- 
Económica 1 3-4 1 4-4  1 4-4 
Política y s d a l  3-4 3 -2  2.5 - 4 
5.1.5.- Analisis seaún sector: senficios. manufacturas v otro@ 
Jurídica 1 3-3 
Para poder realizar el análisis sectorial se han realizado tres gnipos con el fin de que 
cada uno de ellos tenga un número suficiente de individuos que permita realizar el análisis 
estadístico. Los gwpos son: empresas de s e ~ a o s  (consultorla, semaos finanaeros. etc ), 
empresas de manufacturas (producaón y fabricación) y finalmente un gwpo más heierogbneo 
donde se encuentran agwpadas empresas del sector quimico, de alimentación, del petróleo, 
etc 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIA'"' 
3-3  1 3-4 
Las clasificación preestablecida según la importancia atribuida a cada variable no sufre 
alteraciones con la excepción de que la formación del personal y la diversificación de la 
producción para las empresas de sewicios y el conocimiento previo de los mercados para las 
manufacturas que dejan de ser elementos determinantes. mientras que la capaadad financiera 
3,5 - 3 4 - 3' 
Se incluyen aquellos elementos que en el anilisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
16' Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 o 3.5 en el análisis general 
4 -4  
de las empresas del grupo m& heterogéneo y el desarrollo de nuevos productosiBB para las 
manufacturas toman una importancia sustancial. 
Por lo demás los cambios no implican alteraciones jerárquicas aunque hay que 
destacar la mayor importancia que entre las fortalezas más fuertes de las empresas tiene la 
tecnología, la experiencia, la capacidad directiva y la calidad de los productos y los servicios 
para las empresas manufactureras, así como la cuota de mercado para las empresas de otros 
sectores. Entre los factores no determinantes resaltan importantes diferencias según los 
sectores productivos, de forma que mientras la eficiencia productiva alcanza una relativa 
importancia para las empresas de servicios así como los canales de distribución para empresas 
de otros sectoresim. en el resto de casos estos elementos no son considerados como 
fortalezas importantes de la empresa a la hwa de abordar el proceso de internacionalión 
hacia América Latina. 
'" Sin embargo, para las manufacturas se muestra como un elemento carente de importancia La 
diferencia enire el valor de la mediana y la moda para el caso de las inversiones en ohos sectores viene 
explicado por la escasa importancia que este elemento tiene entre las firmas de o m s  sectores que son 
PYMEs y que invierten m Brasil 
'69 Para las invmiones realizada en Brasil multa su una ventaja de importancia no determinada, que en 
ciem medida explica la dif-a de valores entre la mediana y la moda 
Tabla V.33 
Fuente: Elaboración propia. 
(') Valor menor de la moda 
La ventajas que las empresas obtienen como comeamnda de su localización en la 
región latinoamericana sigue las pautas generales siendo necesarias realizar algunas 
importantes matizaciones. A diferencia de lo observado respedo al comportamiento global, se 
aprecian más elementos considerados determinantes que antes alcanzaban una posición 
intermedia. Este es el caso de la diferenciación del producto así mmo los aumentos de 
rentabilidad y beneficios en las empresas de servicios y en las de manufacturas. Por el 
contrario la mejora en la tecnología no es una ventaja que las empresas manufactureras y de 
terceros sectores encuentren tras la expansión internacional. Tambih  hay matizaaones en las 
valoraciones que no implican alteraciones en la wmposicih de los grupos como son el énfasis 
17' Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
17' Incluye las variables wn una mediana igual a 2.5, 3 o 3.5 en el anáiisis general 
i72 El valor máximo de la moda es 3. 
In Inwrpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2 
17' Incorpora las variables wn una mediana igual a 1 ó 2 
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elqel 
empresas de servicios financieros tiene el hecho que la tasa de bancanzaaón de las 
economías latinoamericanas sea todavía relativamente escasdn en tanto en que muestra el 
gran potencial de expansión del negocio que existe. Se puede hacer la misma apreciación para 
el caso de los servicios de agua potable y electricidad donde los elevados niveles de pobreza y 
en especial su manifestación urbana en la formación de grandes zonas (las poblaciones de 
Chile, los ranchitos ecuatorianos, las favelas brasileñas, etc.) o en su manifestación rural de 
colonias aisladas sin prestaciones de estos servicios públicos1m hacen que exista todavia un 
gran mercado por explotar. El problema que plantean estos estratos más paupemmos para las 
empresas reside en la escasa posibilidad de rentabilizar el negocio dada la inexistencia de 
capacidad de pago. En este sentido las empresas espatiolas, así como de otras 
nacionalidades. subsanan este problema a través de programas financiados por los gobiernos 
locales, regionales o por organismos internacionales como el Banm Mundial. 
h 
Como indicador se pueden citar. por ejemplo, la población mayor de 18 aaos con cuenta comente En 
España es del 95%, mientras que en Argentina es del 35%, del 48% en Brasil, del 35% en Méxiw. del 
50% en Chile. etc ..$ 
En este sentido se empieza a observar una atención especial a estos savicios y, por ejemplo, en Chile .. 
se crea en 1994 el Fondo de Desarrollo de las Telecomunicaciones con el fin de dar c o b e a  a sectores 2 
marginados y aislados de la población. 
litica, etc. 
FACTORES NO DETERMINANTES- - 
I 
Regulauón de la IED 1 2 - 1  / 2 - 1  1 - 1  1 3-1*1m 
Fuente: Elaboraata m i a .  (3 Valor menor de la'm0da. 
Como de foima reiterada se ha mencionado el obst8ailo principal en la realizaciál de 
inversiones directas en América Latina es la existenda del riesgo cambiario. Sin embargo. para 
las empresas de S-cios se observan otms problemas que resultan también ser 
deteminantes. Estos son la estabilidad econbmica, política y jurídica. Y en este sentido se 
debe incorporar el concepto de riesg~ regubtorio que existe para las empresas de servicios, en 
especial para los sectores eshtégicoc que se han sanetido mc&dmeMe a procesos de 
liberalización. Se entiende por riesgo regu~atorio'~ la probabilidad de que cambie la regulaci6n 
existente ante cambios en el contexto súbitamente, en este sentido se puede minimizar en la 
medida que sean progresivos y predecibbs y las mcdificaaones se hagan de una foma lenta. 
La experiencia latinoamericana muestra que la regulación se ha sometido a contrastadones de 
pnmbaierror y además de forma rápida y muy profunda por lo que existen altas probabilidades 
de que cambien. Algunos de los ejemplos que se estan obswvrndo son disposia- que 
" Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
"' incluye las variables con una mediana igual a 2,5, 3 ó 3.5 en el análisis general. 
'" Imrpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2 
18) Otros valores de la moda son 2 y 3 
184 El mayor valor de la moda es 3. 
obligan a empresas españolas a realizar dss~nversiones'~ en tanto que superan determinados 
porcentajes de cuota de mercado y los gobiernos consideran que puede atentar contra la libre 
competencia Por el contrano. las empresas manufactureras dan una importancia menor a la 
inestabilidad política y lurídica. así como a la infraestnictura inadecuada y la capacidad 
financiera insuficiente local 
Tabla V.36 
Las diferencias segun el sector económico de la empresa se aprecian en la mayor 
Política económica 
importancia que se da a la cuota de mercado y los costes de producción por parte de las 
Capacidad finanuera local 
insuficiente 
manufacturas o, a los canales de distribución por parte de empresas de "otros sectores" 
Aunque sin alteraciones en la estnidura jerárquica se obseman algunos cambios en las 
Otros factores 
Otros: corrupción 1 3-4 1 3-3' 1 3-2' 1 3,5-4 
Fuente: Elaboración propia (7 Valor menor de la moda 
3 - 2 
perspectivas de Muro existentes para el periodo 2Wü-2001 respedo a la situadón de la 
década de los noventa Entre los elementos más importantes, el hecho de tener una cuota de 
mercado alta tomara más valor para las empresas de manufacturas mientras que para 
3-3 3-1' 
'" Quinto, J (de) "Regulación y competencia en Amécica Latina como afecta a la empresa española 
inversora", comunicación presentada en el Seminario Internacional pobre Inversiones espaiiolas en 
Iberoamérica, celebrado el 7 de julio de 2000 en la Cristalera (Universidad Autónoma de Madrid) 
186 Como ejemplo se puede citar las desinversiones que deberá hacer Repsol en Argentina cambiado 
activos a la empresa brasileña PETROBRAS 
187 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5.  
2 - 2 
empresas pertenecientes a otros sectores perder& ligeramente importwicia siempre 
mantenidndose como elemento deteminante. Ademds el control de los canales de distribución 
sera una ventaja de propiedad cada vez mds importante, especialmente para empresas que 
realizan su actividad principal en alimentación, química, etc., a la vez que para estas firmas 
pierde importancia los costes de producción. 
TaMa V.37 
(7 Valor menor de la moda. 
Existen diferencias en la percepaón de los factores de l 0 ~ 1 I ' i t m  según el sector 
económico al que pertenezca la empresa. La calidad de la infraestnidura sera m8s importante 
que la media para las empresas de servicios y manufacturas y. por otro lado. la estabilidad 
política, los incentivos locales y las privatizaciones lo &n para las man-as. El acceso a 
materias primas parece preocupar más a las empresas manufactureras, en primer lugar, y 
posteriorniente a las que se dedican a otras actividades. 
Respecto a la situación registrada en los anos 90. crecer& en el periodo 20M)-2005 la 
importancia de factores como la calidad de la mano de obra y de los incentivos locales para las 
empresas de seMcios y manufacturas y del acceso a materias primas para estas úitimas, así 
como la perdida de importancia del acceso a materias @mas para las empresas de servicios y 
terceros sedores. 
'" incluye las variables con una mediana igual a 2,5,3 ó 3.5 en el análiisis general 
Se illcluyen aquellm elementos que en el análisis g d  tierno la d i a n a  igual a 4 6 5 
Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3,s en el análisis general 
La diferencias en la percepción de los factores negativos de localización se centran en 
la mayor importancia que tiene la inestabilidad económica para las empresas manufadureras y 
la jurídica para las de servicios1*. En sentido contrario, se aprecia la menor importancia que el 
riesgo regulataio tiene para las empresas que no son de serviaos, la estabilidad juridica y la 
existencia de infraestnictura inadecuada para las manufacturas. 
Las perspectivas de obstáwlos en la localizaaón de las empresas espatiolas en 
América Latina apenas introducen posibles matizaaones al realizar una comparación temporal 
Como en otros casos senalados oportunamente, el nego cambiatia pierde peso y, en espeual, 
para las empresas que no son de serviaos Sin embargo, hay otros obctáculos de menor 
importancm que el antenw que pasarán a ser mhs importante en el Muro, estos son la 
inestabilidad de tipo económica'", política y social para las ¡ M a s  manufactureras y la 
inadeuiaaón de la infraestructura para las empresas de otros sectores 
La regulación futura del mercado local. observada como un obstáculo, se percibe con 
una mayor importanaa entre las empresas de otros servicios en el caso de que realicen 
inversión en servicios o lo hagan en grandes emnomías como Argentina, Eras11 ó Mexico 
191 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 o 5 
192 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5, 3 o 3.5 en el análisisgeneral 
191 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 o 2 
194 Se liga a la existencia del riesgo regulatono que está afectando en mayor medida a empresas de 
servicios 
19s Se observa que además será más importante que para otros seaares como los snvicios, la 
alimentación, la química, etc 
(7 Valor menor de la moda. 
Considerando las d i a s  existentes según el esfuerzo innwador de la empresa 
(poco esfumo innovador si no supera el 2% de su fadwación la inversión en investigaado y 
desarrollo y gran esfuerzo investigador si supera didio pormntaje) destaca la mejor valoración 
que las empresas más innovadcfas hacan de algunos de los elementos deteminantes como la 
experiencia de la empresa y la capacidad diractiva de gesti6n entre los activos pmpios de la 
empresa, el mantenimiento de la cuota de mercado o la calidad de los pmdudos y servicios 
entre los ligados a la posición en el mercado y h proyecgón internacional como factor ligado a 
la respuesta competitiva. 
Aparecen modificaciones en la dasificación de importancia de las variables en el grupo 
de valoración media en tanto que se consideran como factores deteminantes para las 
empresas m& innovadoras la capacidad financiera de la empresa y los costes de producción. 
En sentido contrario, es decir pasando a ser un elemento no determinante, se enwentra el 
desarrdlo de nuevos productos para los merGados locales o mundial. Tambibn se dan cambios 
sustanciales en la consideración del conocimiento previo del mercado que pierde importancia 
para las empresas menos innovadoras y contrariamente se registra una mejor valoración de la 
eficiencia productiva. 
'" Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
l9l Incluye las variables con una mediana ipal a 2,s. 3 ó 3.5 en el análisis general 
198 Los observaciones se enaientran distribuidas de una forma uniforme y otros valores de ta moda son 3 
Y 4 
Activos propios de la empresa 
Tecnología 1 4 - 4  1 
Experiene- . . 
Tabla V.40 
VENTAJAS DE PROPIEDAD 
FACTORES 
ruwuurl BTI 81 marcaao 
Cuota de mercado 4-4. 4-4 1 4,s - 5  
Calidad de los productos y los serviaos 1 4-4  1 4 -4  4,5 - 4' 
lmaaen A A  A - A  I A A 
- - 
4-4  4 -4  
Competftividad de la empresa 
Eficienua productiva 1 2 - 1  1 3-1 1 2 - l g  
Posici6n en el mercado 
Contml canales de distribución. 1 2 - 1  1 2-1 1 2-2  
Fuente: Elaboraa6n propia. (3 Valor menor de la moda. 
FACTORES DETERMINANTES1- 
MEDIANA Y MODA 
Las ventajas que las empresas piensan obtener m consecuencia de su 
i n t e r n a á o n a l i  presentan grandes diierenaas según el eefuerzo innovador que las 
empresas realizan. Destacan en tanto que supone un cambio en la jerarquía establecida de la 
importancia de las variables, conforme a la mediana, la calda de h importan& que la 
competncia en la región time para las no innovadoras as¡ m la diferenciación de la 
producción y la capacidad financiera para las que realizan un mayor esfuerzo innovadar. De 
forma contraria, es decir pasando de ser elementos de impwtanaa media al considerar el 
conjunto de h muestra a ser determinantes de forma segmentada. está la diferenciación de los 
productos para las menos innovadoras y los aumentos de rentabilidad y beneficios para las 
más innovadoras. 
GENERAL 
5 - 5  
5 -5  
- 
10 I 4 - 4  I 4-4  
Capacidad dirediva de gestión 4-4  4 -4  
IW Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la m e d i i  igual a 4 6 5.  
200 
--. Incluye las variables con una mediana igual a 2,s. 3 o 3.5 en el anáiisis 8cBeral. 
---:-:A- -- -, 
4-5  Formación del personal 
""' Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
POCOi3WZO 
Ncmm 
4-4  1 4 -4  
G R I W m  
M W C R  
Ademds existen cambios en la valoración de los elementos que no introducen 
modificaciones en la dasificaabn original, como el aumento de la importancia del 
posicionamiento estrategia> en el caso de las empresas innovadoras. 
La temologia es uno de los elementos que las empresas peor posicionadas en esta 
materia esperan mejorar como consecuencia del proceso de expansh internacional frente a la 
perdida de importancia que registra para las mas innovadwas. 
Tabla V.41 
(7 Vaior menor de la~moda. 
En relación con las ventajas de localiración que America Latina tiene para las 
empresas españolas las principales diferencias en el análisis según el esfuerzo innovador se 
sitúan en elementos no determinantas que pasan a tener una importamia media, es el caso de 
los procesos de privatizaci6n para las no innovadoras y la calidad de la mano de obra y de la 
infraestructura para las innovadoras. Se encuentran cambios sin alterar la jerarquia en la 
disiribuaón de las variables según la importancia concedida en la internacionaliraa6n de las 
empresas en la mejor valoración que las empresas que realizan un menos esfuerzo innovador 
dan al potencial de &miento de las economías locales, entre los fadores uxisiderados 
determinantes. El resto de pequeilos cambios se sitúan en el plano de los elementos no 
importantes como el hecho de que las pivaljzacionac y la regulacih de la IED para las 
innovadoras y la calidad de las iniraesbucturas para las empresas poco innovadores de forma 
que se reduce la importancia. 
m Se incluyen aquellos elementos que en d análisis geaeral t i e m  la mediana igual a 4 6 5 
Incluye las vwiables con una medii igual a 2.5.3 6 3,5 en el análisis geneíal. 
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No existen diferencias significativas en la importanaa concedida a los obstáculos = 
c. 
existentes en América Latina para la inversión directa según la segmentación por el ecfuerzo ' ..'. 
innovador, con la excepción de la falta de mano de obra cualificada y la inestabilidad 2 
económica que se manifiestan mmo elementos determinantes para las empresas innovadoras 
frente a la posiaón media que alcanzan al considerar el conjunto de b muestra. h. 
20s Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la m e d i ¡  igual a 4 ó 5 
'O6 Incluye las vacíables con una mediana igual a 2.5.3 ó 3,s en el análisis gcaeral. 
207 Inwrpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2 
Las diferencias según la segmentación por nivel innovador respecto a las perspectivas 
de las ventajas de propiedad ponen de manifiesto que la mota de mercado resultará de una 
mayor importancia para las empresas más innovadoras. 
Respecto a las perspectivas existentes de las ventajas de propiedad para el periodo 
2000-2005 tan sólo se aprecia la mejor valoración que respedo a la d h d a  de los 90 adquiere 
el &rol de los canales de disbibuaón, con independencia del esfuem innovador que se 
realice. Los costes de producción serán menos importantes para aquellas que realizan un 
mayor esfuerzo innovador. 
m Se incluyen aquellos elementos que m el d i s i s  general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
Incluye las variables con una mediana igual a 2,s. 3 6 3,5 en el anhlisis genml 
Tabla V.44 
(3 Valor menor de la'moda 
Al examinar las ventajas de localizaaón se aprecian d f m . a s  en la valoración de la 
calidad de la infraestnictura que se denota más importante para b s  empresas innovadoras 
como ocurria en la d b d a  de los noventa y menos importante que la media para las no 
innovadoras Igualmente se puede destacar la valoración mayor que las empresas innovadoras 
hacen de la estabilidad politica, entre los elementos de valokci6n media, y el acceso a 
materias primas e incentivos localesa2 . Las pnvatizaciones tienen una importancia media para 
las empresas menos innovadorasa3 
Las diferencias respedo a la situación en la década de los 90 se observa una mejoria 
para la totalidad de los factores positivos de localización. excepto el potencial de aecimiento 
local y la calidad de la infraestmctura. en el caso de las empresas m& innovadoras. 
210 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis gmeral tienen la mediana igual a 4 ó 5 
211 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5, 3 ó 3.5 en el análisis 
211 Hecho que también se registra al examinar las valoraciones en Iw aaos mvma 
Hecho que también se observa en las ventajas de localización existentss ni la actualidad 
(7 Valw menor de la'& 
Finalmente las diferencias según el esfuecm innovador m8s importantes en las 
perspectivas de futuro de los obstáculos a la localización están en la menor importancia que al 
riesgo cambio conceden las empresas innovadoras que además pierde importancia en relación 
a la decsda de los 90 dentro de los fadaes determinantes. Igualmente aumenta la impoltanaa 
conardia a la inestabilidad económica. Por su parte la inestabilidad pdítica y social, aunque 
mantenidndose en niveles medios, tienen una menor importancia para aquellas empresas que 
realizan un esfuerzo innovador menor y tambidn ha registrado una pérdida de importancia 
respedo al final del siglo XX. Este comportamiento se observa igual para la regulación del 
mercado local en el caso de las empresas irnovadaes. 
'" Se incluyen aquellos elementos que en d análisis g d  tienen la Zmediana igual a 4 ó 5 
'" Incluye las Vanablescon una mediana igual a 2.5.3 6 3,s en el d s i s  g e n d .  
'16 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
Tabla V.46 
DESVENTAJAS DE LOCALIZACION (FACTORES NEGATIVOS) 
PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 
FACTORES MEDIANA Y MODA 
(^) Valor menor de la moda. 
5.1.7.- AnBlisis seaún el ciclo de intemacionalizacidnr con o &n exportaciones i~levias a 
!elED. 
Destaca el hecho de que para las empresas no exportadoras antes de realizar 
inversiones directas los elementos ligados a la respuesta competitiva (determinantes para el 
total de la muestra) se sitúan en una posición intermedia. Este colectivo considera que tienen 
una peor proyección internacional. menor capacidad para diversificar sus productos y peor 
conocimiento previo del mercado que las que con anterioridad a la implantación de la empresa 
habían realizado exportaciones, ya fuera de una f o m  habitual o esporádica. De la misma 
forma se repite este comportamiento con la imagen que la empresa tiene. hecho lógico puesto 
que es de suponer que la marca ni si quiera fuera conocida por lo que la imagen no se puede 
considerar como una fortaleza determinante. 
Entre los elementos de valoración media senalar que kr capacidad financiera de la 
empresa y los costes de producción serian para las empresas que previamente han exportado 
fortalezas determinantes, frente a la pbrdida de imporianaa del desarrollo de nuevos 
productos2'9. En el caso de las empresas que previamente han exportado, se deteda la escasa 
importancia que este factor tiene para las firmas manufactureras, hecho que se da también 
para aquellas que no han realizado exportaciones previas para las cuales tambidn pierde 
importancia si se trata de PYMEs. Entre los elementos menos determinantes se observa una 
importancia creciente de la eficiencia productiva para las no exportadoras de forma que la 
'17 Se incluyen aquellos elementos que en el analisis general tienen la mediana igual a 4 ó S 
'IR lncluye las variables con una mediana igual a 2,5,3 8 3.5 en el análisis general 
'" Existe una diferencia significativa entre los valores de la mediana y la moda con independencia de la 
realización o no previa de exportaciones que pone de manifiesto un cnnporiamiento hetemgheo en la 
valoración de este facto~ 
decisión de expansión internachal con perspectivas de mantenerse a largo plazo kisca, en 
mayor medida que para otras empresas, la consolidaa6n de una estrategia de mejorar la 
competitividad de la empresa a travbs de alcanzar una mayor eficiencia y no, por ejemplo, a 
travbs del control de canales de distribución, objetivo que toma mhs importancia para las 
empresas con experiencia previa en los mercados latinoamericanos. Sin embargo, en 
referencia a esto ultimo se puede matizap que toma más importanaa para las PYMEs, las 
empresas que invierten en Argentina o con inversiones en servicios. las que desarrollan su 
actividad principal en el sector terciario y menos para las manufactureras o con inversiones en 
Brasil. 
Tabla V.47 
(7 Valor menor de lamoda. 
compemvidaddelaampresa 
210 La diferencia enue la mediana y la moda es signiñcativa. 
"' Se incluyen aquellos elementos que en el análisis g m l  tienen la mediana igual a 4  6 2 
m Incluye las variables mn una mediana igual a 2.5.3 ó 3.5 en el análisis general. 
"' Existe un distribución uniforme Es decir la moda toma iambiki los dores 2, 3 y 4 
n ' L a m o d a ~ b i é n t ~ e l v d o r 3  
225 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 6 2. 
Otm vdom de la moda son 2.3.4 y 5. La d ibuc ión  es uniforme. 
Ef~encia produdiva 1 2-1 2 - 1 1 3-3 
Pasiaón en el mercado 
Contrd canales de distribución. 1 2-1 1 3-1- 1 1-1 
Fuente: Elaboración propia. 
Respecto a las ventajas que las empresas afirman obtener de su internacionalizaaón a 
America Latina (ventajas de internalización) se mantienen cano factores determinantes el 
posicionamiento estratégiw en el mercado, con una mejor valoración para las empresas que 
previamente había realizado exportaciones, y la imagen que la empresa tiene en el mercado. 
Hay que atiadir, para las empresas sin experiencia internacional, la posibilidad de diferenciar su 
producción asi mmo los aumentos de rentabilidad y beneficios que pueden obtener. En este 
último punto desde una perspectiva la elección entre internacionalirarse via 
exportaciones e inversión directa (también de acuerdos de cooperación) está en función de 
cual resulta más rentable incwpwando la valoración de los riesgos que toda inversión implica. 
Por su parte la mejora en la tecnología utilizada tiene una posici6n media para las empresas 
exportadoras y no importante para las que previamente no han exportado. 
(')Valor menor de la'mcha. 
La valoración de las ventajas que M c a  Latina presenta para la localiza& de las 
empresas españolas no presenta importantes cambios en la jerarquía de las variables al 
atender a la segmentaci6n segúi la evolución del cid0 de expnsión internacional. con la 
excepción de la importancia media (en vez de no deteminante) que las empresas exportadoras 
dan al coste de la mano de obra y la regulaaón de la IED, o por parte de las que no tienen 
experienaa exportadora a la enalenación del sector piiblico empresarial Se recuerda que las 
empresas que han accedido a los mercados latinoamericanos, vía adqu~siuón de activos 
privatizados. no habían realizado. en la gran mayoría de los casos. previamente actividades de 
exportación Además en este caso se observa la menor importanaa que tiene para las 
'" Véase capitulo 1 
228 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la igual a 4 ó S 
ll9 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5, 3 ó 3.5 en el aniiisis general 
empresas manufactureras, que invierten en las economías donde más avamados están Iw 
procesos de ptivatizaaón (Argentina y Brasil) y manufactureras. En el resto de casos no se 
registran cambios en la jerarquia de las variables, introduaendo ligeras mejoras en su 
consideración como en los casos del potencial del crecimiento local o una *ida de 
importancia en la calidad de la mano de obra o la calidad de la iniraest~dura para las 
empresas no exportadoras. El acceso a materias primas para empresas que previamente 
exportaban, como en otros casos ya seiblados, pierde importancia en las ecomias argentina 
y brasileña. 
Tabla V.49  
VENTAJAS DE LOCALIZACI~N (FACTORES POSITIVOS) 
FACTORES MEDIANA Y MODA 
"ENERAL 
i EKMINANTES- 
tiementos del mercado local 
Producir para el mercado local 1 4-4 1 4-4 
Tamaño del mercado local A-A A - A  
73-1 
A-A* 
Idioma y cultura 
Idioma v cultura 1 4-4 1 4-4. 1 4-4 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIAa1 
política, etc. 1 1 l 
FACTORES NO DETERMINANTESm 
Otros fadores 
Materias primas 
Aoceso a matetias primas 1 1 - 1  1 1 - 1  1 - 1  
Otros: estabilidad maaoeconómica. 1 3 - 3  
Fuente: Elaboración propia. (3 Valor menor de la moda. 
3 - 3  1 3 - 3  
En los obst~wlos a la inversión apenas se observan d ' i s  al realizar grupos 
según las fases de internacionaliión seguidas por las empresas. Es decir el riesgo cambiano 
pierde peso para las empresas que previamente eqcd8ban que puede ser explicado parque 
este problema (riesgo cambiatio) lo tenian interiaizando ya desde la fase de ekportacidn por lo 
que la implantación física de la empresa. lejos de agravar la siiuaci6n de riesgo, puede 
contribuir a disminuirla de forma que es posible que sustituya operaciones en los mercados 
internacionales (intercambio Espatia-AmBrica Latina) por operaaones en los mercados locales. 
como por ejemplo incorporando pmveedores nacionales. La inestabilidad económica afecta 
m Se incluyen aquellos elementos que en el anáiisis g e n d  tienen la mediana igual a4 ó 5 
U' Incluye las variables con una mediana igusl a 2,5,3 6 3.5 en el d i s i s  general. 
mas a las que por primera vez apuestan por el mercado latinoamericano con inversión directa 
de igual fofma que la cwnipción. El desa>nocimiento del funcionamiento de los mercados 
explica en cierta medida estas valoraciones. 
Tabla V.50 
(*) Valor menor de la moda. 
No se apreuan grandes mat~zaaones al observar las diterenaas según la fwma de 
comenzar la expansión internaaml. con o sin expoftaaones previas Se da una menor 
importancia de la cuota de mercado y de los costes de produccidn para las empresas que no 
eran expMtadwas previas 
Las perspectivas de Mwo de las fortalezas de las empresas se concentran en el 
control de los canales de distribución y el mantenimiento de cuotas de mercado importantes, es 
decir. que el objetivo de las empresas, con independencia del desarrollo de su 
intemacionalikacion, es constituirse como empresas fuertes en los mercados locales con un 
importante peso en la producción de bienes y servicios y en la disbibuabn de estos. Por el 
contrario, los costes de producción pasarán a ser menos importantes en el futuro, aunque si 
bien con una importancia media-alta para las empresas que no habiendo realizado 
exportaciones previamente operen en la manufacturas o en &as¡?. 
232 Incorpora las variables wn una mediana i y a l  a 1 ó 2 
133 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó S 
234 
215 
incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 6 3,s en el &i g e d  
Hecho explicativo de la diferencia entre el valor de la mediana y la moda 
Tabla V.51 - 
(')Valor menor de lamoda. 
La matizaciones que introduce el análisis segmentado ponen de manifiesto la mayor 
importancia que la calidad de la infraestwdura, la estabilidad pdltica. el acceso a materias 
primas, los incentivos gubernamentales y los pmcesos de privatizaaón tiene para las empresas 
con un mayor conogrniento del mercado en tanto que han realizado operaciones de 
exportaciones previas. 
Los factores de localizauón en el penodo 2000-2005 tendrán una mejor valoración para 
la gran mayoria de los casos que en los obtenidos en los noventa. Asi la calidad de la mano de 
obra y la infraestructura. el acceso a materias primas y los incentivos locales para todo tipo de 
empresas y la estabilidad política y los pmcesos de privatizauón para las empresas con 
experienaas exportadora en la región. se presentan como fadores de mayor importancia para 
los pr6ximos anos que en la actualidad. 
Se incluyen aquellos elementos que m el análisis g e n 4  tienen la mediana igual a 4 6 5 
~ 3 '  Incluye las variables con una medii igual a 2,5,3 6 3.5 en el mibis general 
"' Oims valores de la moda son 2 y 4. 
La diswepancias en la interpretaci6n de los obstáculos según la forma de acometer el 
proceso de intemacionalizaciár de la empresa no parecen ser relevantes en tanto que tan s61o 
se parecía una menor importancia atribuida al riesgo cambiario por empresas exportadoras 
que, sin embargo, son mds pesimistas ante la incertidumbre acon6mica existente en la región 
que las empresas que no han realizado exportaaones anteriormente a realizar las inversiones. 
En los Muros obstáculos que exlsiirirán en la regi6n se repite la opini6n sobre la 
importancia del riesgo cambiano, es decir el paso del tiempo no parece conllevar una 
modficación de la importancia que Bste tiene para las empreses tanto que previamente habían 
exportado como las que no lo habían hecho anteriormente. La inestabilidad económica, por su 
parte. preocupa a las empresas que iniciaron sus negocios en Arnkca Laüna vía 
expxbciones perdiindo importancia respecto a la decada de Iw noventa para las empresas 
que no realizaron ningún tipo de exportación. 
239 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis genemi tienen la mdiaas igual a 4 ó 5 
240 Incluye las variables con una media igual a 2.5.3 o 3,5 ea el adisisgcaeral. 
14 1 Incorpora las variables con una m d i  igual a 1 ó 2. 
(3 Valor menor de la moda. 
5.2.- La internacionalizacibn de la emoresa..es~afiola: la visión desde el 
ambiente ~rofesional. 
Pera el análisis de la opinión desde un pmto de vista yxofasional se analkan las 
matizaciones existentes desde la perspectiva del pak de aigen (Espana) y de recapción 
(AmBrica Latina) de la inversión directa. El grupo de expatos consultado esta constituido por 
académicos ligados el ámbito universitario tanb de Espaiia como de los paises de destino, 
funcionarios de organismos públicos mmo munidpalidades, oticúras comerciales espanolas en 
LatinoamBrica, embajadas y consulados y gerentes de mul t i ima les  espaiblas destinados 
en b s  paises receptores. 
Considerando las ventajas (fortalezas de la empresa) de propiedad existentes resalta la 
menor importancia (no es considerado como un factor fundamental sino de impatsnaa media) 
que desde España se da a la capacidad financiera que la empresa española üene. Igualmente 
los lati-nos perriben un mejor p o s i c i ~ e n t o  en el mercado (vía cuota de mercado. 
calidad de los productos, imagen, etc.) de las empresas espafiolas, hecho que se deriva da las 
posiames lideres que en los serviaos financieros. disbibuidwas de energla o agua, petroleras 
o prestación de sewicios de telecomunicaaones tienen las firmas espafbks en los mercados 
latinoamericanoszu. En este sentido tambibn se puede mencionar expresiones aparecidas en 
distintos medios de mmunicacionesw haciendo referencia a 'el desmbam espa/lol o la 
segunda odonizacibn'. Desde la perspectiva espatiola, pese a que se considera como una 
fortaleza fundamental no existe una sobrevaloraáón por encima de la media general en tanto 
242 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 o 5. 
243 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5. 3 6 3.5 en el análisis general. 
Se recuerda el lid-o de Telefónica, el BSCH, Endesa y Repsol-YPF en raw respectivos secimas 
Por ejemplo en el diario La Nación (Argentina) o el M m n o  (Chile). 
que se sitúa como referenaa la posición en los mercados internacionales (con alto peso de la 
posiaón obtenida en el mercado comunitario) donde salvo algunas excepaones las empresas 
españolas no cuentan con unas posiciones de liderazgo tan importantes como las alcaruadas 
en América  atina'^^ 
Tabla V.54 
Fuente: Elaboración propia. 
Entre las ventajas de intemalización que se pueden derivar de las inversiones 
espariolas en Ambrica Latina. la perspectiva espaliola infravalora el posicionamiento 
estrat8gia>, la competencia y la imagen de la empresa que se puede dar, as¡ como las mejores 
condiciones que se pueden alcanzar para producir (reducción de costes, mejor tecnologia, 
diferenciación del producto y precios). Por el contrario, desde hé&a Latina se resaltan los 
aumentos de beneficios. rentabilidad y la mayor capacidad finemhra que las empresas 
espaliolas obtendrhn. Una vez m& aparece desde la visión hmoadnica las fortalezas que 
en materia financiera se aprecian. 
2" Miemras que en la clasificación CEPAL 100 algunas empresas españolas aparecen en los primeros 
puestos el ranking de Fortuw les da puestos más alejados de las primeras posiciones Es el caso de 
Telefónica (número 3 según la CEPAL y 193 según Fortune) o R e p d  (So en Aménca Latina y en el 
puesto 257 según Fortune) así como otras empresas (Endesa. Iberia e Iberdrola) que aparecen entre las 
primeras 100 empresas según ventas consolidadas en América Latina pero no en la clasificación de 
Fome 500, todo ello según las ventas consolidadas de 1998 Este mismo hecho se da en el caso de los 
bancos de f o m  que el BSCH es el primer banco extranjero según los activos consolidados en 1998 en 
América Latina y el 53 en la clasificación The Banker 1000 Por su parte d BBVA ocupa el 3O puesto y el 
6 lo respectivamente 
247 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la m e d i a  igual a 4 ó 5.  
Incluye las variables con una mediana igual a 2.5,3 o 3,5 en el análisis general. 
Tabla V.55 - - 
(7 Valor menor de la moda. 
Es en los factores de localización donde más diferencias se aprecian entre la posición 
latinoamericana y espaiíola. En este sentido pierde importancia para esta última respecto a la 
media elementos como el acceso a materias primas, coste y calidad de la mano de obra, 
calidad de la infraestmctura y grado de apertura de las economías. Es decir, que desde Espaíia 
y desde la perspectiva profesional se vuelven a resaltar cpmo faqores esenciaies los l i s  al
tamaiio de mercado y la estabilidad macroecondmica y política de la regiái. Desde los países 
recaptores se sigue viendo corno una ventaja determinante el acceso a materias primas como 
las teorias m& clhsicas efirman. 
Tabla V.56 
mercado local, tamat=m de Bste, potencial 
de crecimiento local) 
Otros: estabilización maaoeconómica, 1 4 - 4  1 4-4 1 4-4  
política, etc. I I 1 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIAa 
~cceso a materias primas. I 3-4 I 2 -2  I 4-4 
Coate y calidad de la mano de obra. 1 3-2' 1 2 -2  1 3 -4  
Calidad de la infraestructura. 3 -2  2 -2  3 -2  
- Fuente: Elaboracidn propia. 
(')Valor menor de la-móda. 
Los obstáculos son igualmente apreciedos desde las partes participantes en el proceso 
de intemaaonslizaci6n de la empresa espalbla hacia America Latina. con la excepción de la 
distancia geográfica que parece ser más importante desde la p e r s w v a  de destino. 
" Se incluyen aquellos elementos que en ei d i s  gaiaal tieoai la medi- ¡guai a 4 ó 5 





5.3.- Diferenciaciones de la valoración del mradiama OLI seaún los tipos 
de seamentaciones. 
- 
El objetivo perseguido es mostrar la existenaa de valoraciones diferenaadas de una 
forma significativam de los elementos que el paradigma OLI incwpaa para explicar el proceso 
de intemaaonalizauón de las empresas. Para esto se indica, a'través de tablas resúmenes, 
que colectivos empresariales otorgan una importancia mayor o menor que el grupo de control 
(total de la muestra) de cada una de las variables. 
La información adicional que introduce el análisis sagmentado en el esiudio de las 
opiniones empresariales es más rica. al menos cuantitativamente, que en el caso de los 
expertos. En las siguientes tablas se muestran, para cada una de las ventajas y para el 
paradigma en su conjunto, cuales son los tipos de segmentaaón que más matizaciones 
introducen. El orden se ha establecido según el número de veces que un tipo de segmentación 
determinado registra una diferencia signaicativa respedo al modeio en general, es decir aiando 
los valores & la mediana difieren. Se observan diferencias según el grupo de ventajas a las 
que se haga referencia. 
Entre las de pmpiedad, el sector al que pertenezca la empresa. seguida del tamat70, su 
esfuerzo innovador y el ado de internacionalizarjón son los que marcan las pautas 
diferenciadoras respecto de la opint6n total de la muestra. El sedw manufacturero, empresas 
que realizan un gran esfuerzo innovador y de forma menos numerosa las empresas de 'otros 
sectores", las grandes empresas y las que previamente realizaron exportaciones destacan por 
tener un comportamiento diferendado al alza (es decir, dan una mayor importancia a los 
elementos de propiedad que el conjunto global) En sentido cwitrano, rebajando las 
valoraaones medias. se enaientran las PYMEs y la empresas que previamente no realizaron 
exportaciones. 
231 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 a S 
2'2 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
233 Medido a través de valores distintos de la mediana. 
En el caso de las ventajas de intemalizaáón es el tipo de inversión que se realiza, el 
esfuerza innovador y el pais donde invierte lo que marca las difmmáas con las valoraciones 
realizadas por el conjunto de la muestra. 
Los elementos ligados a la localización se valoran de forma diferenciada si se realiza el 
análisis introduciendo la segmentación por el pais de destino de la inversión o el tamaiio de la 
empresa. Hecho que es el recogido por la totalidad del paradigma, es decir la ag~paaón de 
todo tipo de ventajas. Las grandes empresas dan una mayor importancia a factores no 
deteminantes como es el caso del -so a materias primas. mste de mano de obra o los 
ligados a la protección del mercado. Aunque no de una f m  tan clara, es el mismo caso que 
siguen las empresas con inversiones en México. Los invenores en Brasil enfatizan la 
importancia de los elementos deteminantes del mercado local. Por el contrario las PYMES 
infravaloran las variables no determinantes así como los i n v e r ~ x ~ s  en Argentina todo aquello 




De foma breve se comentan tan sólo las matizaciaies encontradas en los elementos 
que son considerados deteminanles del paradigma OLI. Respedo a las ventajas de pmpiedad, 
las empresas manufactureras dotan de una importanaa máxima a &vos pmpios de la 
empresa como la tecnología, la eqmiencia y la capadad directiva de gestión. frente a la 
minusvaloración que de la formación del personal hacen las PYMEs, las empresas con 
inversiones en servicios o las pertenecientes a lo que se viene denominando 'otros sectores'. 
Entre los elementos ligados a la posición en el mercado se aprecia la confianza que las 
PYMEs, los inversores en las grandes ecomías del MERCOSUR, las empresas con 
inversiones en servicios, las asodadas a otros sedores y las mas innovadoras tienen en las 
cuotas de mercado que controlan, hecho tan sólo observado por estas últimas y las 
manufactureras al referirse a la calidad de los productos y servicios. La ¡magan no es 
considerada determinante por las PYMEs. las inversiones en serviaos y las no exportadoras. 
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multinacionales recogidas en el capitulo IV, es una de las ventajas más importantes para las 
grandes empresas y tambien para las que realizan un mayor esfuerzo innovado?. 
Entre los elementos estratégicos (incluidos wmo ventajas de internalización) sobresale 
la mayor importancia que al posicionamiento ectratbiw en el mercado le conceden las . - ,
grandes empresas. las empresas de servicios, las más innovadoras y las que han realizado R. 
exportaciones previas. Es decir, en última instancia estas son las empresas con una mayor 
capacidad de beneficiarse de la globalidad y los cambios en el contexto mundial. 
Las ventajas de localización más importantes. es decir aquellos elementos ligados al 
mercado local, son mejor valorados por los inversores en Brasil de forma general, y en el caso 
del tamaiio de los mercados tambidn para los que realizan inversiones en servicios. Sin 
embargo, el tamario del mercado mexicano parece no ser un elemento determinante para los 
inversores españoles. Si lo es, sin embargo el potencial de crecimiento local paras las 
empresas que previamente no realizaron exportaciones. Por último el riesgo cambiario, corno 
obstáculo a la inversión espariola en America Latina, pidde impbrtancia para las PYMEs y las 
inversiones en MBxiw que muestran que el apoyo deliberado de los EEUU a esta economia 
tras la crisis del ~ e ~ u i l a ' ~  (1 994) mantiene tranquilos a los inversaes no sólo por el apoyo que 
existe en caso de declive, sino por la garantía de que los acuerdos del NAFTA suponen en 
cuanto que se atenderá de wia forma prioritaria a la estabilidad macroeconómica. y 
especialmente a la estabilidad cambiaria. 
2% Hay una mayor tendencia de las p d e s  empresas para innovar. 
255 Aunque existe una amplia bibliografía al respecto se puede consultar, h a  de Relaciones 
Internacionales de Caja Madrid: "El siaema bancario mejicano tra~ la crisis del peso" en 
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Las diferencias entre los dos colectivos diferenciados entre los expertos introducen 
menos matizaciones que el analisis empresarial, siendo entre las ventajas de intemalización y 
de localización donde hay una mayor diferencia entre la perspectiva española y 
latinoamericana. 
Las consideraciones de las ventajas de localización permiten apreciar una posición 
mas pesimista expresada desde el lugar de origen en tanto que se infravalora la capacidad 
financiera del tejido inversor, frente a una postura optimista desde América Latina que enfatiza 
la importante posición que las empresas españolas tienen en el mercado local. 
(eficiencia prod;ctiva, competitividad vía 
precios, costes de producción, etc.) 
Respuesta competitiva (proyección 
internacional, diversficación del producto. 
nuevos productos, conocimiento previo del 
mercado, etc.) 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIAz 
Posición en el mercado (mota de mercado, 1 America Latina 
FACTORES DETERMINANTES' 
Activos propios de la empresa (tecnologia, 
experiencia, capacidad directiva de gestión y 
formación del personal) 
Mayor capacidad financiera 
Niveles de competitividad de la empresa 
En todos los subg~pos relativos a las ventajas de internalización se observa un 
comportamiento diferenciado del colectivo global. Desde la perspectiva transatlántica se 
considera que las empresas esperan obtener de su inversiones en América Latina aumentos 
de rentabilidad. beneficios y capacidad financiera, que aunque sin duda resulta esencial para 
el crecimiento futuro, incorpora una posibilidad de evaluar con 6xh3 la estrategia a corto plazo. 
Desde el lugar de Migen se concede una importancia menor que la media al posicionamiento 
estratégico, la imagen y las condiciones de producción que se pueden obtener como 
consecuencia de la expansión internacional. Se vuelve a poner de manifiesto la concepción 
más optimista de los expertos latinoamericanos. 
Esparia 
1 calidad de los productos, imagen, etc.) 
Se incluyen aquellos elementos que en el anál~sis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
2 Incluye las variables con una mediana igual a 2,5,3 ó 3.5 en el análisis general 
3 En última instancia, y como ponen de manifiesto las propias empresas multinacionales españolas. el  
objetivo Último es el aumento de valor de la empresa medido en d precio de sus acciones y en los 
beneficios 
1 
Fuente: Elaboración propia. 
TaMa V 67 
VENTAJAS DE INTERNALUACIÓN 
( capacidad financiera. 1 1 1 
Fuente: Elaboración propia. 
VARIABLE 
- .  
_la región e imagen de la empresa'en la región 
Mejores condiciones de producu6n (reducción 
de costes, tecnologia, diferenciación del 
.producto y precios) 
Aumentos de rentabilidad y beneficios y mayor 
La protección (apertura) de las economias y la existencia de inwntivos 
gubernamentales pierde importancia para la perspectiva espatiola acercándose de esta forma 
a las consideraciones empresariales2. 
Otras matizaciones se presentan entre los elementos de una importancia media ligados 
a elementos tradicionalmente considerados por las teorías clhsicas, de forma que son peor 
valorados por los expertos españoles. Es decir que el interds en la región no está en sus 
activos de materias primas, recursos humanos o infraestruciuras. Pem los expertos 
latinoamericanos si creen que sus recursos naturales sean uno de los elementos que influyen 
positivamente en la llegada de capital. 
FACTORES DETERMINANTES' 
Posiaonamiento estratkim com~etencia en 1 1 Esoatia 
MAYOR IMPORTANCIA 
QUE LA MEDIA 
América Latina 
TaMa V.68 
VENTAJAS DE LOCALIZACIÓN (FACTORES POSITIVOS) 
VARIABLE 1 MAYOR WORTANCIA 1 MENOR IMPORTANCIA 
MENOR IMPORTANCIA 
QUE LA MEDIA 
Espana 
1 1 QUE LAMEDIA 1 QUE LAMEDIA 1 
mercado local, tamafiode dste,'potenaal de 
crecimiento local) 
Otros: estabilidad rnacroecon6mica. política, 
etc. I I 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIA" 
Acceso a materias primas. 1 América Latina 1 Espalia 
Coste y calidad de la mano de obra. Es- 
Calidad de la iníraesbudura. 1 1 España 
Fuente: Elaboración pmpia 
La Unica diferencia se encuentra en un elemento no importante, como es la distancia 
geografica, que adquiere un peso mayor para los expertos latinoamericanos. 
' Se incluyen aquellos elementos que en d análisis geoeral tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
Se recuerda que aa un demento no importante. 
3 Se incluyen aquellos elementos que m el d i s i s  general timen La mediana igual a 4 ó 5.  
4 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5.3 6 3.5 en el análisis general. 
l I 
FACTORES DETERMINANTESJ 
Inestabilidad económica. politica, social y 
juridica en América Latina 
Riesgo cambiario 
Otros: corrupción, inseguridad ciudadana. 
FACTORES NO DETERMINANTES~ 
+Distancia geográfica 1 América Latina 1 
Fuente: Elaboración propia. 
Tabla V.69 
DES VENTAJAS DE LOCALIZACIÓN (FACTORES NEGATIVOS) 
De forma genérica se pone de manifiesto la concepción más optimista de la perspectiva :., 
latinoamericana al evaluar el proceso de internacionalización de la empresa española. ..,, , 
VARIABLE 
Atendiendo al análisis global de las dos muestras (empresas y expertos) se dan ? 
' - 8  
alteraciones en la estructura de las jerarquías establecidas, es decir que elementos que para ;. 
un colectivo (empresarios o expertos) pueden tener una detenninada valoración, para el otro, .!! 
aparecen dasificados en otra categoria. A continuación se seiíalan. ubicadas por tipo de '' 
I .. 
ventaja, las diferencias encontradas en las valoraciones realizadas por el colectivo empresarial .' 
y el h a d o  por expertos en materia de inversión extranjera 
Entre las ventajas de propiedad la capacidad financiera resulta un elemento 
determinante para el colectivo de expertos frente al posicionamiento medio concedido por los 
empresarios. Se Observa que desde la posición de observador (experto o investigador) se tiene 
una visión más optimista de la capacidad financiera de las empresas espaiiolas, las cuales 
internamente son consáentes de las posibles deficiencias o posibilidades de mejora que tienen 
en este sentido. Por el contrario la posición en el mercado es infravalorada, en comparación 
con el colectivo empresarial. por los expertos para los cuales tiene una valoraa6n media. Es 
decir. externamente no se es consciente del buen posiaonamiento que las empresas 
espatiolas tienen en los mercados internaamales, hedio que quirá venga condicionado por el 
devenir del desenvolvimiento de la economía española en el si* >O< sumida en un proceso de 
pérdida de impedancia internacional (desde el desastre del 98 y hasta la larga posguerra) y en 
especial en la segunda mitad de Bste, donde el aislamiento internacional se instituaonalizó con 
el mantenimiento de una economía cerrada durante un largo periodo. Pese a que esta situación 
viene modificándose desde los años 60 y, en especial. tras los cambios acontecidos desde que 
se inicia de una forma decidida las negociaciones para la adhesión de Espai3a a las 
Comunidades Europeas y la profundización de la integración en esta última década (capitulo 
II), la nueva posición de España en los mercados internacionales (en especial en esta 
investigación interesa su presencia en la región latinoamericana) no ha sido asimilada por 
MAYOR IMPORTANCIA 
QUE LA MEDIA 
Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 6 5 
6 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 o 2. 
MENOR IMPORTANCIA 
QUE LA MEDIA 
mud?os de los analistas, pero si por los propios protagwiistas del proceso de expansión 
internacional. 
Entre las ventajas de intemalización destaca la mejor valoraaón, hasta situarlos entre 
los factores determinantes. que los expertos hacen de las mejores condiciones de producción. 
los aumentos de rentabilidad, beneficios y mayor capacidad financiera. Se pone de manifiesto 
una visión más optimista por parte de los 0bSe~ad0res del procaso que de los propios 
paftiapantes más cautos a la hora de valorar las ventajas que pueden obtenef de su 
intemacionalizaci6n. 
Existen también diferencias respecto a las ventajas de localización que están mejor 
valoradas por los expertos, como son el caso de la estabilidad maaoeconómica. política. etc. 
que son consideradas como ventajas determinantes en vez de importancia media. o el acceso 
a materias primas. el coste y la calidad de la mano de obra y la calidad de la infraestnrdwa que 
dejan de ser elementos insignificantes (como lo es para los empresarios) para pasar a una 
posición media. Pero, sin duda, la importancia más ímportante está en la consideración 
realirada sobre la apertura y los incenüvos ya que es una Variable determinante según los 
eXp&OS frente a la importancia mínima otorgada por el colectivo empresarial. Este hecho 
puede ser explicado por que. m se ha mencionado, esta ventaja de lomlkaaón m sea así 
considerada por las empresas que saben a l e s  sm las posibilidades de aprovechamiento de 
un mercado en una economía cerrada y, sin embargo, desde el punto de vista acadbmico y de 
la literatura económica priman las consideraciones cobre los beneficios derivados de una 
situación de apertura econdmica y libertad de intercambio. 
Igualmente las desventajas que presenta América Latina como regdn receptora de 
capiteles se inmentan según los expertos. Es el caso de la inestabilidad económica, política, 
social y jurídica, la amupción y la seguridad ciudadana que pasan a ser elementos 
determinantes. Por el contrario la distancia g-ca se sitiia en una posición media. 
De f o m  general se puede resaltar el maycí optimismo a la hora de evaluar el proceso 
de internacionaliración de la empresa de los expertos frente a la visión empresarial. 
5.4.- Similitudes v diferencias entre los ambientes empresarial y 
profesional en el análisis de la internacionalización de la emoresa 
es~aiiola hacia América Latina. 
A continuación se señalan las principales diferencias encontradas entre las 
apreciaciones realizadas por el ámbito empresarial y profesional de la importancia otorgada a 
los distintos tipos de ventajas (propiedad, intemalizacion y kmlizaa6n -elementos positivos y 
negativos-) relacionadas con la internacionalización del tejido empresarial español. 
Con carácter general se observa una mejor valoración de los factores realizada por los 
profesionales, es decir por aquellos que no participan directamente en las operaciones de 
expansión internacional de la empresa. Esto muestra. que por un lado, los obstáculos no se 
ven tan claramente desde la posición de observador, y por otro lado. que los factores positivos 
se sobrevaloran. 
Analizando cada una de los tipos de ventajas identificados por el paradigma OLI y los 
subapartados realizados7 se observa que en las ventajas de propiedad es donde menos 
diferencias se detectan, en tanto que son tambidn las que reciben una mejor calificación por 
parte de los empresarios. Destaca, sin embargo, el hecho de que la mejor capacidad financiera 
es considerada una mayor fortaleza por parte de los expertos en materia de inversión 
extranjera. Es decir, que existe una mejor proyección de la capacidad financiera de las 
empresas espafiolas que las que ellas consideran tener. Es posible que exista una concepción 
optimista del tejido empresarial inversor espafiol desde -es ajenos. o bien un 
posicionamiento pesimista desde el sector empresarial. 
' Se recuerda que la encuesta realizada a los profesionales incorpora sólo un nivel de desapgacion. y no 
dos unno en el caso de los cuestionarios a empresas, por lo que las comparaciones sólo se pueden hacer a 
este nivel Ver apéndice rnetodol6gico a este capítulo 
1 productiva. competitividad vía ~ r d o s .  costes de 1 
Tabla V.70 
VENTAJAS DE PROPIEDAD 
producción, etc.) 
Respuesta competitiva (proyección internacional. 
diversificación del producto. nuevos woductos. 
VARIABLE 
-conocimiento previo del mekdo, etc.) 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEQIA~ 
Posición en el mercado (cuota de mercado, calidad de los 
pmductos, imagen, etc.) 
Fuente: Elaboración propia. 
GRUPO PARA EL QUE RESULTA 
MAS IMPORTANTE 
Igualmente las ventajas de internalizxi6n relativas a la obtmci& de mas me- 
FACTORES DETERMINANTES' 
condiciones de producción, asi como aumentos de rentabilidad y.beneficios, parecen asimilarse 
por el grupo de expertos como más importantes. Una vez más se aprecia el optimismo ajeno o 
el pesimismo interno al propio proceso de expansión internacional. 
Tabla V.71 
VENTAJAS DE INTERNALIZAC~N 
VARIABLE 1 GRUPO PARA EL QUE RESULTA 
1 financiera. 1 
Fuente: Elaboración propia. 
v .  
-imagen de la empresa en la región. 
Mejores condiames de producci6ri (reduccibn de costes. 
tecnologla, diferenciación del producto y precios) 
Aumentos de rentabilidad y beneficios y mayor capacidad 
Es en las ventajas de localización donde las diferencias se agudizan de fofma que 
factores ligados a las teorias más dásicss. coma el acceso a materias primas. el mJte y la 
calidad de la mano de obra, son elementos no importantes para las empresas y sin embargo. 
adquieren un importancia media para los expertos consultados. Igualmente la estabilidad 
maaoeconómica es un elemento de impwtancia media para las empresas, recordar que se 
veía como una condición necesaria aunque no suficiente, mientras que los expertos dotan este 
hecho de una importancia fundamental. Pero sin duda, la diferencia más sustancial se plantea 
en las consideraciones sobre el nivel de apertura de las economías y los incentivos (tanto de 
los gobiernos locales como las privaüzaciones), ya que mientras para los empresarios es. con 
carficter general, un factor no determinante, para los expertos resulta esencial. Como ya se 
mencionó con anterioridad la falta de importancia como factor impulsor de la IED espaíiola en 
Profesionales y expertos en IED 
Profesionales y expertos en IED 
Se incluyen aquellos elementos que en d anáiisis gmenl timcn la mediana igual a 4 6 5 
inciuye las variables con una mediana igual e 2.5.3 6 3.5 en el análisis general. 
América Latina de la apertura exterior y los incentivos se puede deber al hecho de que las 
empresas sean conscientes del aprovechamiento que es posible realizar del mercado de una 
economía cerrada. sin embargo, desde el punto de vista académico y de la literatura 
económica priman las consideraciones sobre los beneficios derivados de una situación de 
apertura económica que. como también se ha citado, es defendido tanto por las corrientes 
ortodoxas como por las heterodoxas". 
Tabla V.72 
VENTAJAS DE LOCALlZACldN (FACTORES POSITIVOS) 
VARIABLE 1 GRUPO PARA EL QUE RESULTA 
1 1 MÁs IMPORTANTE 1 I 
FACTORES DETERMINANTES" 
Protección (apertura) exterior e incentivos 1 Profesionales y expertos en IED 
Tamaiio del mercado (producir para el mercado local, 
tamaiio de éste, potencial de crecimiento local) 1 
Otros: estabilización maaoeconómica, política, etc 1 Profesionales y expertos en IED 
FACTORES DE IMPORTANCIA MEDIAn 
Acceso a materias pnmas 1 Profesionales y expertos en IED 
Coste y calidad de la mano de obra 1 Profesionales y expertos en IED 
Calidad de la infraestructura 1 Profesionales y expertos en IED 
Fuente: Elaboración propia 
Finalmente respedo a las desventajas que presenta América Latina como plataforma 
de localizauón de las empresas espatiolas destaca la menor percepuón de distancia 
geogMca que existe por parte del colectivo observador del proceso Por el contrano se le da 
mas importancia a la insegundad, ya sea económica, politica. soual o juridica. de las 
economias receptoras y otros obstáculos como la corrupción o la insegundad ciudadana 
Tabla V.73 
DES VENTAJAS DE LOCALIZACI~N (FACTORES NEGATIVOS) 
VARIABLE 1 GRUPO PARA EL QUE RESULTA 
1 1 MAS IMPORTANTE 1 
I 
FACTORES DETERMINANTES" 
Inestabilidad económica. política. sotial v iurídica en 1 Pro íes i i les  v ex~ertos en IED 
Riewo cambiario 1 
Otros: corrupción. inseguridad ciudadana ( Profesionales y expertos en IED 
FACTORES NO DETERMINANTESm 
Distancia geográfica 1 Sector empresarial 
Fuente. Elaboración propia. 
. . - - 
10 No se ignora que existen diferencias a la hora de abordar el tema de los procesos liberaldores entre 
las distintas wmentes de pensamiento, tampoco que existen corrientes radicales y minoritenas que se 
siguen oponiendo a la liberalización Simplemente se afirma que wn carácter general los procesos de 
yrhm ewnómica se han asumido desde las distintas posiciones ideológicas 
Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5 
l2 Incluye las variables wn una mediana igual a 2,5,3 6 3,5 en e l  análisisgeneral 
13 Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó S. 
14 Iiiwrpom las variables con una mediana igual a 1 ó 2 
. . 1 América Latina 
APÉNDICE METODOLÓGICO AL CAP~TULO V 
. 
El ardlisis del fenómeno de expansión intemaaonal de las empresas espaholas hacia 
América Latina descansa. una vez contextualizado debidamente desde la perspectiva teonca 
los camb~os oairndos en Espatia y en la region receptora del capital. en la explotación de las 
encuestas que constituyen el estudio de campo de esta tesis' 
La primera de las encuestas (TIPO A) se ha dirigido a empresas españolas inversoras 
en America Latina. Tras un envío de 198 encuestas2, se han recibido 29 cuestionarios válidos. 
La segunda (TIPO E) de ellas ha ido dirigida a expertos en los temas de inversiones 
extranjeras entre los que se encuentran académicos, profesionales del ámbito publico y privado 
tanto de España como de América Latina. En total se han recibido 31 cuestionarios. Ambas 
encuestas fueron realizadas en los meses de abril y mayo de 2WO. 
.L. 
El tratamiento estadístico de las encuestas se ha realizado en el programa SPSS 
dando lugar a 261 variables originales en las encuestas dirigid& a los empresarios (Tipo A) y 
26 en el caso de los envios a profesionales (Tipo E). Las espeuficaaones de las variables a las 
que ha dado lugar la informatizaaón de ambas encuestas se recogen en el anexo estadístico 
denominado 'Variables de las encuestas del tipo A y del Tipo B ~ ,  donde aparece ordenado por 
bloques y preguntas sellalando el nombre de la variable, su especificación y sus etiquetas. 
El desconocimiento del universo a estudiar. no existe un registro de empresas 
inversoras en América Latina y de los expertos o profesionales en materia de IED. no permite 
el cálculo del error. En última instancia, esta importante limitaci6n se tiene permanentemente 
en cuenta de forma que los datos obtenidos se refuerzan en todos los casos w n  evidencias 
explicadas en capítulos anteriores, o bien por otros autores u otras instituciones de reconocido 
prestigio. Igualmente no se hace referencia expresa a las frecuencias (porcentajes que pueden 
introducir un error no conocido). sino de forma genérica a tendemias expresadas a trav6s de la 
mediana y la moda. El objetivo buscado es el análisis general de las tendencias opineticas del 
sector empresarial y profesional. 
Previamente a la obtemión de la infmación. que finalmente va a ser valida en la 
investigación (básicamente análisis de frecuencias considerando las medianas y las modas), se 
han requerido dos tareas. En primer lugar, examinar que en la in fmt ización de los datos no 
se han cometido errores. comprobándolo a través de distintos mecanismos como, por ejemplo, 
Estas encuestas se realizaron como parte del proyecto de investigación "Inversiones españolas en 
Iberoamerica" bajo la dirección de Santos M Ruesga Benito y financiado por la Fundación del Instituto 
de Credito Oficial 
' La construccion de la base de datos con las empresas que WnstiNyen la poblacion a estudiar se hizo a 
través de la revisión de revistas y diarios especializadoi consultas a expertos y la colaboracion 
desinteresada de COFIDES 
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la realización de gráficos de control que permitieran ver la existenaa de atípicos, tablas de 
frecuencias, etc. En segundo lugar, y para poder realizar con posteriaidad las segmentaciones 
deseadas4 en la muestra total, se han creado 25 nuevas variables para las encuestas de 
realizadas a empresarios espandes (Tipo A) a partir de la recodicaáón5 de variables 
originales o del cálculo6 de nuevas realizado sobre la base de las variables iniciales. Para la 
enaresta de tipo B tan sólo ha sido necesario crear dos nuevas variables (según la 
nacionalidad). 
Una vez realizadas estas tareas previas, se estaba en condiciones de llevar a cabo un 
estudio de frecuencias con especificación de los siguientes estadisticos: nifmero de casos 
vilidos, número de casos perdidos, mediana ' y  la modaa. 
' Como a continuación se verán algunas de las segtnentaciones realizadas en la -esta de tipo A han 
sido por tamaiio, por pais nocptor. por tipo de inversión, etc ó en la encuesta de iipo B según la 
nacionalidad del enbxvinitrevistado 
J Supone el cambio m la *dnicíwa de las etiqueuis de cada variable a través, en los casos aquí 
gresentados, de a@u@ones 
Se realiza a través de la combinación que distintas variables 
7 Se entiende por mediana aquel valor de la  distnbución, supuesta ésta ordenada de menor a mayor, que 
deja a su iquierda y a su derecha el mismo numero de frecuencias, es decir, el valor que ocupa el lugar 
centrai, supuesto un numero impar de datos Si el número de datos Fuera par puede decirse que hay dos 
valons medianos, y se toma la media aritmhica entre ellos También puede decirse que la mediana es el 
valor de la distribución cuya froaiencia acumulada es NI2 Martín-Gúzman. M P y Manin Pliego, F 3 
C  Ddea stadlsticanomism hWn4 Ed AC Tercera Edición 1989 Pag 36 
8 La moda a el valor de la variable que más veces se repite, y en consecuencia, en una distribución de 
frecuencias es el valor de la variable que viene afectada por la &ha frecuencia de la distnbución 
Martin-Gúmian, M P y Martin Pliego, F J Op cit Pág 40 
f.- Estructura de las encuestas: 
d8 .~X . f
-9, 
La encuesta realizada a empresas espariolas con inversiones directas en America ~f 
Latina (tipo A) está estructurada en cuatro partes9, tal y como se recoge en la tabla adjunta: :e: 
~~% 
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. , *- 
"L 
ENCUESTA A EMPRESARIOS ESPAmOLES CON INVERSIONES EN AMÉRICA LATINA - S >  ',Y', 
TIPO A 
FACTORES NUMERO DE PREGUNTA 
Bloaue 1: Caraderisticas de la empresa. 
'Numero de empleados" Pregunta 1 
"Est~ctura porcentual del capital social" 
"Composición del órgano de gestión" 
Pregunta 2.1 
Pregunta 2.2 
"Volumen de facturauón" Pregunta 3 
'Investigación y Desarrollo" Pregunta 4 
'Origen de la temologia utilizada" Pregunta 5 
Bloaue 2: Características de las inversiones directas en América Latinq 
"Volumen de inversión directa por país" Pregunta 6 
'Tipo de inversión" (mismo sector, complementaria, etc) Pregunta 7 
"Actividad exportadora" Pregunta 8 
'Tipo de inversión" (productiva, servicios, etc) Pregunta 9 
Bloaue 3: Motivaciones emoresariales. 
'Factores que inñuyen en la inversión' Pr- l o  
'Obst8wlos para la IED" Pregunta 11 
"Factores del mercado español y comunitario" Pregunta 12 
"Obstáculos del mercado espahor Pregunta 13 
'Instituaones e instrumentos" Pregunta 14 
"Fortalezas de la empresa" Pregunta 15 
'Ventajas para la empresa" Pregunta 16 
Bloaue 4: Perspedivas para 2000-2005 
"Perspectivas de inversiones" Pregunta 17 
"Fames positivos" Pregunta 18 
"Factores negativos" Pregunta 19 2. ', 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de la encuesta de tipo A 
Dicha enaiesta aparece en el anexo estadistico 1 denominado "Encuestas del tipo A y B" 
La encuesta realizada a expeftos en materia de inversión extranjera (tipo B) tiene la 
siguiente e~buctura'~: 
ENCUESTA A EXPERTOS EN INVERSI~N EXTRANJERA DIRECTA: TIPO B 
FACTORES NUMERO DE PREGUNTA 
Parte A: Ventaias de ~roMedad. 
"Activos propios de la empresa" Pregunta 1 
"Mayor capacidad financiera" Pregunta 2 
"Niveles de competitividad de la empresa" Pregunta 3 
"Posición del mercado" Pregunta 4 
"Respuesta cmpatitiva" Preaunta 5 
Parte 6: Ventaias de mternalizaáón. 
"Posicionamiento estraiéoico. comoetencia en la región o Pregunta 6 
v .  - - 
imagen en el mercado" 
"Condiciones de producción" Pregunta 7 
"Aumentos de rentabilidad y beneficios" Pregunta 8 
Parte C: Ventaias de localización. 
"Acceso a materias primas" Pregunta 9 
'Coste y calidad de la mano de obra" Pregunta 10 
'Calidad de la infraesbuctura" Pregunta 11 
"Protección exierior (apertura) e incentivos" Pregunta 12 
'Tamaño del mercado" ' Presunta 13 
"Otros como, por ejemplo, la estabilidad macroecun6m¡¡, Pregunta 14 
poiítica, etc." 
Parte C: Desventaias de localización. 
"Distancia geográíica" Pregunta 15 
"Inestabilidad emnómica, política y juridica" Pregunta 16 
"Riesgo cambiano" Pregunta 17 
'Otros como la comipción, inseguridad ciudadana' Pregunta 18 
- 
p a r t 6 ~ :  ~l.emesos I ' i  a los mercados esoaiid v munitario 
"Competencia" Pregunta 19 
" ~ d i a o n e s  maaoeconómicas" pregunta 20 
"Situación del mercado" Pregunta 21 
"Apoyo a la intemacionalizaaón" Pregunta 22 
"Disponibilidad de apoyos finanaems" Pregunta 23 
'Disponibilidad de recursos humanos" Pregunta 24 
"Información sobre los distintos aspedos de la inversión en Pregunta 25 
el exterior" 
yo piiMico y diplomático" Pregunta 26 
Fuente: Elaboración propia sobre la base de la encuesta de tipo B. 
Las preguntas que se refieren a opinión, es decir, las preguntas 10, 11, 12. 13, 14. 15, 
16, 18 y 19 de la encuesta tipo A y la totalidad de las preguntas de la encuesta tipo B tienen 
una escala para la valoración del 1 al 5, siendo 1: nada importante, 2: algo importante, 3: 
importancia media, 4: gran importancia y 5: importancia extrema 
'O Se puede ver en el anexo estadístico 1 denominado *Emamms del tipo A y B". 
2.- Creación de nuevas variables para el anhlísis seumentado de la 
encuesta a empresarios (77~0 Al v expertos ITii~o 81. 
Para poder profundizar en el análisis del comportamiento de las empresas espaíiolas 
con inversiones en América Latina, además del análisis general considerando el total de la 
muestra" se ha procedido a la segmentación de la muestra con el fin de conocer las 
tendencias de las pequeñas'2 y grandes empresas13, de las que invierten en ~rgentina'~, 
!3rasif5 y ~ é x i c o ' ~ ,  de las que invierten en actividades productivas" y de  servicio^'^ , las que 
en España operan en el campo de los se~ic ios '~.  manufacturasz0 o resto de sectores2', las que 
destinan menosP del 1,9956 o más de su facturación a la investigación y el desarrollo y 
finalmente, las que antes de la realización de inversión directa llevaron a cabo alguna actividad 
de exportación2', ya fuera regular o esporádica, o no lo hiciera2'. 
Dicha segmentación requiere de la definición de la serie de variables denominadas de 
segmentación o corte. Las variables se han creado a través de los siguientes cambiosx: 
Para la segmentación por tamario de la empresa se ha recodificado la antigua variable 
EMPLEO en una nueva variable denominada TAMAIÚO. Las codficadones originalesn 'de 
1 a 10 empleados=l". "de 11 a 50 empleados=T. "de 51 a 100 ernpleados=Y, 'de 101 a 
250 empleados=4' y 'de 251 empleados a 500 empleados5' se han recodificado como 
'pequeña y mediana empresa=l" y finalmente 'más de 501 empleados=U de la variable 
'Empleo' ha pasado a ser 'grandes empresas=T en la vatiable 'Tamaño". Como ya se ha 
anticipado esta variable se ha utilizado como segmentadora de la muestra total para 
analizar el comportamiento de las PYMEs y las grandes empresas. El 44.8% de las 
empresas enwestadas tienen menos de 500 trabajadores frente al 55,2% de grandes 
empresas que suparan los 500 empleados. 
e Para el análisis de los comportamientos de las empresas en los distintos paises se han 
utilizado dos tipos distintos de variables. En el análisis de los factores de la pregunta 10 
" Ver el anexo estadístico N.1. 
l2 Ver el anexo estadístico N.2.1. 
l 3  Ver el anexo estadistico IV.2.2 
'4veranexoestadisricoTV.3.1. 
I J  Veranexo estadistico IV.3.2. 
Ver anexo estadistico 1V.3.3. 
" Ver anexo estadistico IV.4.1. 
Ver anexo estadistico N.4.2. 
l9 Ver anexo estadístico iV.5.1. 
20 Ver anexo estadistiw IV.5.2. 
'' Ver anexo estadistico IV.5.3. 
12 Ver anexo estadístico IV.6.1 
2' Ver anexo estadístico IV.6.2. 
'' Ver anexo estadístico IV.7.1. 
'' Ver anexo estadistico IV.7.2. 
l6 Para conocer en detalle la  especificación de las variables ver el anexo estadistico I i i  referido a las 
variables de las encuestas. 
" Véase el Anexo m. 
(factores que inñuyeron en la toma de decisión de invertir) y de la 11 (obstáculos a la 
inversión) se han creado dos variables por cada pais (una para factores y otra para 
obstáculos) en la que aparece codificado como 1 si. expresamente en esas mismas 
preguntas (10 y 11). afirman haber invertido en el pais (recodificación a partir de las 
variables LOCAP1 y OBSTAl). Asi aparecen LOCAARG, LOCACHILE. LOCABRASIL. 
LOCACOLOM. LOCAPERU. LOCAMX relativas a la pregunta 10 y OBSARG. OBSCHILE. 
OBSBRASIL, OBSCOLOM, OBSPERU Y OBSPERU. Para el resto de preguntas dmde no 
se hace referencia a la opinión en concreto de las inversiones en una determinada nación, 
sino en general. se utiliza como variable de selección una combinación de las variables 
IPAISI, IPAIS2 y IPAIS3 de forma que recoge si una empresa invierte en un pais. De esta 
forma se crean las variables IEDARG. IEDCHILE. IEDBRASIL, IEDCOLOM, IEDPERU Y 
IEDMX. Estas variables permiten el análisis de las opiniones empresariales según el país 
donde se realiza la inversión direda. El 44,8% de las empresas manifiestan expresamente 
haber realizado operaciones de inversión directa en Argentina y el 34,5% en Brasil, 
porcentaje idéntico a las salidas de capital que llegan a México. El resto de economias 
aparecen de UM forma mínima como es Chile (69%). Colombia y Penj (3,4%)= 
Para el análisis por tipo de inversión realizado por las empresas españolas e m s t a d a s  se 
han recodificado las variables pertenecientes a las pregunta 9. mnsiderando en primer 
lugar como inversi6n productiva (PRODUC) la realizada en producción (IPAISIl=l, 
IPAIS21=1 e lPAIS31=1), ensamblaje (IPAISl2=1, IPAIS22=1 e IPAIS32=1) y producción 
de componentes para integrar al produdo final en España (PAISl6=1, IPAIS26=1 e 
IPAIS36=l) y como inversión en servicios (SERVI) la realizada en centros de apoyo y 
distribución (IPAIS13=1, IPAIS23=1 e IPAIS33=1), servicios para la matriz en España 
(IPAIS14=1, IPAIS24=1 e IPAIS34=1) y servicios para el cliente local (IPAIS15=1, 
IPAIS25=1 e IPAIS35=1). El 69% de las empresas declaran haber realizado algún tipo de 
inversión productiva y el 51,7% en serviciosB. 
Para el análisis por sectores económicos a los que pertenecen las empresas enwestadas 
fue necesario una recodificacih agrupando distintos subgrupos. Se han famado tres 
gnipos: el primero de empresas de serviaos (consultoria, servicios financieros. asistewa 
técnica, etc.) con el parámetro l. el segundo de manufacturas (fabricación de tableros, 
envases. ctistal, etc.), mespondi6ndole el 2 y, el tercero está constituido por las 
empresas restantes entre las que destacan las dedicadas a la industria de la quimica, del 
petróleo. de la alimentación. etc. El 34,5% de las empresas desarrollan su actividad 
principal en la manufactura, el 24.1% en el sector servicios y el resto (41,4%) agrupa a un 
colectivo amplio como empresas de alimentación, química, petroleras, etc. 
Para el análisis según el esfuerzo innovador se ha recodificado la variable original ID 
dando lugar a IDCORTE. Las especificaciones primitivas de la variable ID "hasta el 0.99% 
Las empresas pueden realizar inversiones en más de un país por lo que la suma de los porcentajes no 
tiene porque sumar 100. 
Las empresas pueden realizar los dos tipos de inversiones por lo que la suma de los porcentajes no tiene 
que ser 100. 
.: 
de la factwación=l" y 'de 1 % al 1.99%=2". ha pasado a cwishih8r 'poca esfuetzo innovador 
=l. y 'entre 2% y 4.99=3, 'entre el 5% y el 10%=4' y '&S del lO%=S ha dado lugar a 
"mucho esfuerzo innovador=2" en la nueva variable IDCORTE. El 63% de las empresas 
dedican menos de un 2% de su facturaU6n a la investigación y el desarrollo, es decir se las 
puede catalogar de empresas que realizan poco esfuerzo innovado?, frente al 37% que 
. -. 
invierten más del 2% de su facturación en innovación (empresas que realizan un gran 1: 
esfuerzo innovador). h. 
El ciclo seguido en la intemacionalización se expresa a través de la nueva variable % 
5 denominada EXPOR procedente del cálculo de una combinación de las variables XPAIS1, 
r. 
XPAIS2 y XPAIS3 de forma que 'exportaba regulariamente=l" y 'exportaba 
esporádicamente=2" pasa a "realizaba exportación previa=lm y "no exportaba=3" de las 
variables anteriormente atadas a 'sin exportación precia=T en EXPORT. El 62,1% de las g!;. 
empresas iniciaron su expansión internacional hacia Am6rica Latina con operaciones de 
%* 
exportación3' frente al 37,9% de las empresas que no realizaron antes de su localización ,. 
en la región ninguna operación de comercio internacional. 
. S  
'a 
> 
Los cambios procedentes de recodificaciones de antiguas variables o c8lailo de 
nuevas variables. 
.T* 
VARIABLES DE CORTE O SEGMENTACIÓN 
SEGMENTACldN SEGUN EL TAMAÑO DE U\ EMPRESA 
EMPLEO 3 T A M M O . ~  
EMPLEO: 'de 1 a 10 em~leados=l". 1 TAMANO 'mueiia v mediana em~resa=l" 
EMPLEO: "de 11 a 50 empleados=2", 
EMPLEO: 'de 51 a 100 empleados=Y, 
EMPLEO: 'de 101 a 250 empleados=4" 
EMPLEO: "de 251 empleados a 500 
(Continúa) 
M Así es como en el análisis del paradigma OLI se denominará a este co1ectivo de empresas. 
" Un 46.4% de f o m  regular y un 10.7% de forma esporádica 
Realizado a través de recodificación 
33 Proceden las tres variables de recodificaciones + 
U Proceden Iss tres variables de recodificaciones 
VARIABLES DE CORTE O SEGMENTACIÓN 
SEGMENTACIÓN SEGÚN ELDESTINO DE LA INMRSlÓN 
IPAISI + IPAIS2 + IPAlS3 IEDARG. IEDBR. IEDMX~ 
IPAISI. "realiza inversiones en Argentina=lS 1 IEDARG: 'invierte en Argentina =1' 1 IPAIS2: 'realiza inversiones en Argentina=l" 1 
IPAIS3: 'realiza inversiones en Argentina=l' 1 
IPAIS1: 'realiza inversiones en Brasil=T 1 IEDBR: 'invierte en Brasil=lm 1 1 IPAIS2: 'realiza inversiones en Brasil=Y 1 1 
IPAIS8 'realiza inversiones en Brasil=Z 
IPAISI: 'realiza inversiones en Mexico=6' 1 IEDMX: 'invierte en MBxiw=l' 
1 IPAIS2: "real¡= inversiones en MBxico=o" 1 
I ENSAMBA: 'inversión en ensarnblaje=i" COMPONE: 'inversih en producción de 1 
IPAIS3: "realiza inveniones en MBxico=V 
componentes 1' 1 




MATRV: 'inversión en servicios para la 
matr¡z=l' 
CLIENTEL: 'inversibn en servicios de atención 
SEGMENTACION SEGUN EL TIPO DE INERSION 
PRODUCCI + ENSAMBA +APOYO + MATRIZ+ CLIEMEL+COMPONE => 
PRODUC Y SER VI^ 
PRODUCCI. 'inversión en produccibn=l' 1 PRODUC: 'inversh productiva=l' 
al diente-1' 
SEGMENTACIÓN SEGUN LA ACTMDAD ECONÓMICA 
C6DIGO: "otros servicios+ 
CODIGO: 'fabricación de tableros=B 
l CÓDIGO: 'fabricacibn de envases=6' CÓDIGO: 'fabricación de aistal=P 




, CÓDIGO: 'otros-12% 
(continúa) 
= SECTOP 
( SECTOR: 'seMcios=l" 
I 
SECTOR: 'olros=3' 
'' Las tres variables se han creada a travCs de una opemch de cálculo de nueva variable 
M Reaüzado a través de &culo de nuevas variables 
Realizado a través de df icsc ián .  
VARIABLES DE CORTE O SEGMENTACIÓN 
SEGMENTACIÓN SEGUN EL ESFUERZO INNOVADOR 
ID 3 ID CORTE^' 
ID. 'hasta el 0,99% de la facturación=l" 1 IDCORTE "poco esfuerzo innovador = l "  
ID: 'de 1% al 1,99%=2 
ID. "entre 2% y 4.99=3" 
1 ID: 'entre el 5% y el 10%=4" / IDCORTE: 'mucho esfuerzo innovador=2" 
LXPAIS~. 'no exportaba=? 
Fuente: Elaboración propia 
ID 'más del 10%=5" 
SEGMENTACI~N SEGUN LA EXPERIENCIA EN MERCADOS INTERNACIONALES 
XPAISI + XPAIS2+ XPAIS3 => EXPOR" 
En la encuesta realizada a expertos en inversimes (tipo 8). est~durada en las cuatro 
XPAIS1 "exportaba regularlamente=l" 
XPAIS1 'exportaba esporádicamente=T 
XPAIS2 "exportaba regularlamente=l" 
XPAlS2 "exportaba esporádicamente=T 
XPAIS3 'exportaba regularlamente=l" 
XPAIS3 'exportaba esporádicamente=2" 
XPAlSl 'no exportaba=? 
XPAIS2 'no exportaba=3" 
partes ya seaaladas. se han realizado además del análisis general con el total de la muestram. 
otros para ver las opiniones de los expertos residentes en America a atina" y en ~ s ~ a f i a "  
EXPOR "realizaba exportación previa=l" 
EXPOR 'sin e>cportauón precia=2' 
Realizado a través de recodificaeibn. 
39 Realizado a traves del cálculo de nuevas variables.. 
" Ver anexo estadistico V. I 
41 Ver anexo estadistiw V.2.1 
42 Ver anexo estadistiw V.2.2. 
3.- Presentacidn de datos. 
Partiendo de la estructura de la encuesta dirigida a las empresas con inversiones en 
America Latina (tipo A) se han reordenado las variables pertenecientes al Bloque C: 
"Motivaciones empresariales" y Bloque D: 'Perspectivas para 2000-2005, para dotarlo de la 
estructura recogida por la teoria económica sobre inversiones extranjeras más aceptada. es 
decir, la teoria edbctica recogiendo elementos anteriores de otras teorías así como revisiones 
posterioresu. De esta forma se obtienen diversas tablas en las que se muestran las ventajas 
de propiedad, las ventajas de internalización , las ventajas (elementos positivos) y desventajas 
de localización (elementos negativos) para los cuales se muestran distintos gnipos de factores 
que a su vez se subdividen en distintos elementos. Igualmente se ajustan a la estructura 
teórica los elementos considerados en las perspedivas empresariales en el periodo 2000-2005, 
aunque en este caso no se consideran las ventajas de intemalizaáón. 
La adaptación de las perspeaivas a la estructura teórica permitirá comparaciones entre 
los elementos que en la actualidad son determinantes en el pro& de expansión exterior de 
las empresas espafiolas y el peso que tendrhn en el futuro. 
Este cambio en la estructura de las enatestas realizadas a las empresas (tipo A) 
permite establecer una correspondencia con la estructura de la encuesta a expertos (tipo B), 
.aunque esta con un nivel de desagregación menor. Esto permitirá realizan comparaciones 
entre la visión del mundo empresarial y la visión de los expertos más cualificados. 
En las siguientes tablas aparece la metodología para dicho cambio en la estnictura 
correspondientes a la encuesta de tipo A: 
U Véase el capitulo teórico. 

VENTAJAS DE LOCALIZACIÚN (FACTORES POSITIVOS] 
DESTINO (SEGUN TEORIA) 1 PROCEDENCIA (SEGUN ENCUESTA TIPO A ) 
Matariar nrimac . . .- .-. . -- .. . .-- 
Acceso a materias primas 1 Pregunta 10. Factores decisivos para invertir. 
1 Mano de obra 1 
~p~p 
Coste de la mano de obra 1 Pregunta 10. Factores decisivos para invertir. 
Calidad de la mano de obra 1 Pregunta 10. Factores decisivos para invertir. 
Calidad de la infraestnidura 
Calidad de la infraestructura 1 Pregunta 10. Factores decisivos para invertir. 
Elementos del mercado local 1 
ldioma y wlhña 
Idioma y cultura 1 Pregunta 10. Factores decisivos para inverür. 
I DESVENTAJAS DE LOCALIZACIÓN (FACTORES NEGATIVOS) DESTINO (SEGUN TEOR~)  I PROCEDENCIA (SEGÚN ENCUESTA  PO A ) 
Otros factores 
Distancia geográfica 
Distancia geognifica 1 Pregunta 11. Obstáculos para la inversión 
Mano de obra 
Falta de mano de obra cualificada 1 Pregunta 11. Obstáculos para la inversión 
Inestabilidad 
Otros: estabilidad macroeconómica, 
politica, etc. 
Pregunta 10. Factores decisivos para invertir. 
Calidad de la infraestructura 
Infraestructura inadecuada 1 11. Obstáculos para la inversión 





Regulacih del menado local 
R e g u l a c i ó n d a l ~ l o c a l  IPresuntaIl. ObsiáculosparalainversiOn 
Pregunta 11. Obstáculos para la inversión 
Pregunta 11. ObstBailos para la inversión 
Pregunta 11. Obstáculos para la inversión 
Pregunta 11. Obstáculos para la inversión 
- 
Politica eam&nica 
.Riespo camb io  1 Pregvila 11. Obstáculos para la inversión 
Cap- tinmdera local insufiaente 1 Pregunta 11. ObstBailos para la inversi6n 
Otms factores 
Otros: comipción 1 Pregunta 11. Obstautlos para la inversión 
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VENTAJAS DE PROPIEDAD: PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 
DESTINO (SEGÚN TEORiA) 
Capacidad financiera (insuficiente) 
Capacidad empresarial (insuficiente) 
Coste de producción 
Cuota de mercado 
Control canales de distribución. 
PROCEDENCIA (SEGÚN ENCUESTA TIPO A ) 
Pregunta 19: Factores negativos para las 
inversiones en 2000-2005. 
Pregunta 19: Factores negativos para las 
inversiones en 2000-2005. 
Pregunta 20: Factores positivos para las 
inversiones en 2000-2005. 
Pregunta 20: Factores positivos para las 
inversiones en 2000-2005. 
Pregunta 20: Factores positivos para las 
inversiones en 2000-2005. 
Fuente: Elaboración propia. 
DESVENTAJAS DE LOCALIZACIÓN (FACTORES NEGATIVOS): 
PERSPECTIVAS PARA EL PERIODO 2000-2005 
DESTINO (SEGÚN TEORIA) 1 PROCEDENCIA (SEGUN ENCUESTA TIPO A ) 
1 inversiones en 2000-2005. 
Jurídica 1 Pregunta 19: Factores negativos para las 
Inestabilidad 
1 inversiones en 2000-2C& ~ 
Calidad de la infraeshuctura - - ~  ~ 
Infraestructura inadecuada 1 Preaunta 19: Factores neaativos  ara las 
Inestabilidad económica 
1 inv&iones en 2cXM-2005: 
Regulación del mercado local 
Regulación del mercado local ( Pregunta 19: Factores negativos para las 
Pregunta 19: Factores negativos para las 
inversiones en 2000-2005. 
Politica y social ] Pregunta 19: Factores negativos para las 
De esta forma coincide la estructura de la encuesta de tipo A con la de tipo B* y con la 
teoria más aceptada por la academia, es decir el paradigma eclécth. 
1 inversiones en 2000-2005. 
Política económica 
'Riesgo cambiario Pregunta 19: Factores negativos para las 
Una vez obtenidas las salidas estadísticas (análisis de frecuenaas conteniendo el 
numero de casos v6lidos. de casos perdidos. la mediana y la moda) a través del programa 
estadístico SPSS, esta infonnacidn se sintetiza en una serie de tablas resumen seiialando, 
conforme con el valor de la mediana, cuales son los factores detemiinante~~~ (los que se les 
atribuye una importancia mayor), los que tienen una valoración mediaa y los factores no 
determir~antes~~ en el proceso de internacionalilación de la economía espailda, estableciendo 
por lo tanto una jerarquia a tres niveles según la importancia de las variables. La moda indica 
cual es la freaiencia más repetida, es decir, la valoración respedo a cada elemento que más 
veces es seMa& por los ewmsbdos. En la mediida que la mediana y la moda se aproximen 
indicar6 la existencia de un gupo homogeneo en cuanto a la opinión sobre la importancia de 
las variables que se están estudiando. Oportunamente. cuando se encuentren diferencias 
significativasa entre el valor de la mediana y la moda, se analizará la estructura del gmpo 
heterogéneo explorando si dichas diferencias se pueden deber a factores de tamaño, país 
receptor de la inversión. tipo de inversión y sector económico. a trav6s de anhlisis de 
frecuencias con doble segmentación. 
I 
44 Se puede ver que la emctura de la encuesta B (Anexo 1) tiene la  eshudiira presentada en las anteriores 
tablas con un solo Nvel de kegac ión ,  es decir que, por ejemplo, entre las ventajas de propiedad 
a a ren  activos propios de la empresa, wmpetitividad, posición en el mercado y respuesta competitiva 
'?Para los cuales la mediana es 4 ó 5 
" Para los cuales la mediana es 2.5.3 ó 3.5. 
47 Para los cuales la mediana es 1 ó 2. 
inversiones en 2üCí)-2M)5. 
Fuente Elabwaci6n propia. 
A modo de ejemplo se muestra la estructura de la siguiente tabla correcpondiente a las 
ventajas de propiedad: S 
.+. 
. . 
, :- 5. 
,. , Para el caso del analisis de segmentación. es decir. por tamaño de empresa, pais 
. , 
receptor del capital, tipo de inversión, sector productivo, esfuerza exportador, o cido de %r 
intemacionalikaci6n en el caso de la encuesta de tipo A y, para ver el p m  desde la 
, , )  
- .. 
vertiente espallola o latinoamericana en el caso de la encuesta de tipo B. se muestra en cada ? .: 
2 .  
tabla resumen los estadísticos para cada muestra segmentada (PYMES, o Grandes empresas 
según el tamallo, o Argentina. Brasil o Mfixim en el caso de la segmentación según pais 
receptor, etc.) y tambifin se detallan los estadísticos correspondientes al modelo general (con el 
total de la muestra) que serán la referenúa. Es decir, la estructura de la tabla para las venta'-- 
de propiedad según la segmentacidn por tamaño de la empresa seria la siguiente: 
?C 
.-.,. 
_ Y '  
..& 
2 
. , d .  
48 
. a' 
Se ha considerado relevante cuando el valor entre la mediana y la moda difiere en un punto y medio o -í. 
mas. . .i 
49 
- .
Se incluyen aquellos cuya mediana es igual a 4 6 5. - 
SO Incluye las variables con una mediana igual a 2, 5.3 6 3,5. . - .  , f*,. 
- 
" Incorpora las variables con una mediana igual a 1 6 2. ,$.. i w  
... 
Se incluyen aquellos elementos que en el análisis general tienen la mediana igual a 4 ó 5. 
S3 Incluye las variables con una mediana igual a 2.5, 3 ó 3,5 en el análisis general. 
54 Incorpora las variables con una mediana igual a 1 ó 2. 
CONCLUSIONES 
Las empresas españolas se han adaptado a los cambios en los sectores productivos 
registrados en la economía nacional derivados principalmente de su incorporación a las 
Comunidades Europeas y la posterior consolidación del Mercado único y la Unión Monetaria. 
De forma simultanea en el tiempo han aprovechado las oportunidades de inversión derivadas 
de la enajenación de los sectores públicos empresariales de las economías latinoamericanas 
inspiradas en las propuestas del Consenso de Washington. Como resultado, un numero 
reduado de empresas de los sectores de telecomunicaciones. energía y se~ ic ios  financieros; 
se han convertido en operadores líderes en la región latinoamericana. Su mayor tamaño les ha 




Las operaciones que se han realizado y se siguen realizando tienen implicadones por 
si mismas de alto interés ya sean vistas desde la perspectiva supranacional (economia 
mundial), nacional (economías espaiiola y de los paises latinoamericanos), sectorial (energia, 
telecomunicaciones, sistema financiero y en el general tejido productivo), micmeconómica 
(estrategias empresariales) y de política económica que se irán señalando a continuaaón. 
Dada la extensión del fenbmeno que se ha abordado en esta tesis doctoral se ha 
delimitado centrándose en las inversiones realizadas por las grandas empresas del sector de 
las telecomunicaciones, la energia y el sector financiero espablas en América Latina' en la 
década de los noventa. - 
. . ?:,- 
~. 
Los agentes que han protagonizado este proceso son empresas que. desde el sector 
público o privado. han contado un la posibilidad de operar en condiciones de monopolio o 
cuasi monopdio durante años. en muchos casos *das, y que en los aiíos noventa han 
tenido que afrontar anos niveles de liberalización y desregul@&l! 
La inversión espaiiola, aunque de forma general se habla de que se ha concentrado en 
Aménca ~attna', pnnupalmente se ha localizado en las grandes economias de Sudamérica. 
~rgentina~, chile4 y 6rasils, m una menor presencia en países de tamafio menor y en Méxrco 
Los inversores espaiioles han acudido a estas economias atraídos por mercados. grandes o 
con potenaal de crecimiento De forma general se pueda afirmar que las estrategias de 
I No se ignora que hay otros sectores donde el capital español es importante en la region como en el caso 
de las editoriales. la hosteria o la wnstrucción, entre otros Sin embargo, desde la perspectiva española 
estos grupos no representan el  grueso de los flujos de capital 
2 En el período 1993-1999 el 55.54% de la inversión española en el exterior tuvo wmo destino America 
Latina frente al 12,89% del periodo 1980-1992 
3 Entre 1993 y 1999 recibió e l  38.3% del capital español destinado a América Latina 
~bsorbió el 14,3% de las inversiones en Latinoamérica en el periodo 1993-1999 
J Se localizaron el 29.5% de las inversiones españolas en la región latinoamericana entre 1993 y 1999 
intemacionalizacih han respondido a la búsqueda de acceso a mercados en sedores de 
serviQos. Estos se caracierizan por no ser difícilmente transables en los mercados 
internacionales, no pudiéndose integrar en cadenas de p roddón deslocalizada pcf lo que la 
forma habitual de prestar estos sewiaos es a través de la localización de filiales en los 
mercados de destino. 
La intemacionalizaaón de la economia espafida hacia América Latina, de forma 
fundamental, se ha dado en la década de los noventa, no queriendo decir esto que no hubiera 
habido presencia española anterior a ésta o incluso que no hubiera sido el destino fundamental 
en distintos arios. Sin embargo, es en 1990 cuando se pueden identificar las primeras 
operaciones que sefialan el inicio de la nueva etapa de expansión exterior de la economía 
espatiola. Estas son las adquisiciones de las comparlías de telefonía chilena y argentina por 
parte de TeleMnica de Espaiia. A partir de este momento destacan dos fechas importantes, 
1994 cuando h&ica Latina, mn el 4 4 9 %  de la IED españoia, se conviarte en el destino 
principal de las salidas de capitales productivos m una caída relativa de la Unión Ewopea 
como destino de las inversiones, y 1997 cuando Espatia.pasa de ser una economía receptora 
de capitales o ser emisora. 
Además, el dinamismo de este pmceso ha sido posible debido a que se ha dado una 
coincidencia temporal entre h necesidade de internacionalización de las empresas espailolas y 
las oportunidades de inversión generadas en Latinoamérica. ya haya sido por los procesos de 
privatizadón o por los cambios regulatorios (liberalización sectorial y de cuenta de capitales) 
que han permitido la Ilegegada de captal privado extranjero a sedores de la elecbicidad. las 
telecomunicaciones y, tambibn, el sistema financiero. 
La intemecionalizaaón de la economia española se ha explicado considerando una 
amplitud de aspectos: en primer lugar por los elementos ligados al contexto internacional entre 
los que se han destacado el proceso de g lobal ibn,  el debate entre los postulados debrioos 
del neoliberalismo y el neoesbuduralismo, la ~~esbduración de h propiedad privada de los 
medios de producción privados, la regulaah y la defensa de la competencia, la formaci6n de 
un sistema politico supranacional y la redefinición del Estado. asi como los aportes t&ms del 
paradigma edectico por considerarse el mas flexible y que permite tener una visih más 
completa de cuales son los elementos que pemiten explicar las estrategias de eqns ión 
internacional de las empresas. (Capitulo 1). 
Desde el lugar de emisión de los capitales, se han analizado las reformas que se han 
derivado de la incorporacih de Esparia a la Unión Europea y su profundización mmo esquema 
Se entiende que la internacionalización de las empresas españolas era necesaria para poder abordar el 
mercado europeo y, en ultima instancia, no verse adquiridas o absorbidas por empresas europeas de un 
mayor tamaño o más competitivas Quid  desde una posición exagerada, se entiende que era La única 
wnüegia de supervivencia. 
de integración (Mercado Interior y Unión Monetaria), la desregulación de los sectores y la 
estructura de los mercados en el caso de las telecomunicaüiaies. energia y Servicios 
financieros, los cambios registrados en la propiedad de los medios de producción resultados 
del Programa de Modernizaaón del Sector Público Empresarial (privatizaúones), y de las 
operaciones de fusión y de intercambios de acciones -&s. (Capitulo 11). 
Desde la perspectiva de recepción de las inversiones se han analizado cuales han sido 
las reformas estnicturales que han permitido generar una serie de oportunidades de inversión 
aprovechadas en especial a través de las privatizaúones de los sectores públicos 
empresariales. Se ha demostrado wales han sido los mecanismos de introducción de las 
empresas españolas en América Latina, a través de adquisiciones de empresas públicas en un 
primer momento y con posterioridad de empresas privadas hasta constituirse en operadores 
lideres en la región. No se olvida que la liberalización de las sientas de capitales de las 
economías receptoras ha sido también una de las reformas estructurales que ha permitido la 
localización de las empresas españolas en la región (Capitulo 111). 
Una vez contedwlizado cuales han sido los elementos que ha permitido la 
internaaonalizaaón de la economía espanola se ha pasado a realizar un análisis aranütativo y 
cualitativo del poceso a través de un acercamientos a los sectares más dinámicos, los paises 
donde se locai i i  la inversión asi las estrategias empresariales de las grandes mulünaúo~les 
(Capitulo IV). ;: 
. . . 
Finalmente los elementos que previamente se han venido seitalando se ven 
corroborados por las opiniones de los propios protagonistas del fenómeno y de los estudiosos 
de la materia (Capitulo V). 
.. . 
Elementos de partida para el andlisis de la intemscionalión de h economia 
espaRola hacia América Latina 
La globalización se ha definido como el resultado de ajustes internos que buscan 
incrementos de la competencia manifectándose en una disminucih del tamaiío del Estado y un 
incremento del mercado, impulsada paradigmhticamente por las políticas públicas 
gubernamentales tales como los procesos de liberalización y desregulación, la ptivatización de 
los sectores públicos empresariales y la apertura de mercados naaonales a operadores 
privados extranjeros. entre otras 
El proceso de globalización ha tomado en la úmma decada una dimensión, cuantitativa 
y cualitativamente, novedosa, espeaalmente manifestada a trav6.s del inwemento en la 
veloudad de los movimientos de capital especulativos y por la reestniduración de la propiedad 
privada de los medios de producción a trav6s de los procesos de privatización y adquiciaones 
de activos de propiedad privada. 
La globalización ha tenido efectos más allá de una contextualización coyuntural 
intluyendo en la reestructuración del propio sistema de organización de la economía, es decir 
del capitalismo. Asi no hay que olvidar la tendencia hacia la existencia de un mercado global 
generado por la expansión del comercio internacional, la internaaonalización de la empresa, la 
interconexión de los mercados financieros, el desatrollo tecnológico que ha infiuido en el 
cambio de la propia naturaleza de algunas actividades productivas como las 
telewmunicaciones, la generación y distribución de la energía. la prestación de servicios 
financieros. etc. Sin embargo, no hay que ocultar que todo cambio tiene asdados unos 
beneficios y unos costes de forma que es necesario un agente (ya sea nacional. regional o 
mundial) que supervise que se hace un reparto justo de estos. 
El dilema del equilibrio en la participación en la actividad económica entre el Mercado y 
el Estado es un tema no resuelto que se manifiesta, 'desde la perspectiva teórica, en las 
corrientes monetaristas y neoestructuralistas. El primero propone la no intervención del Estado 
en la actividad económica reconoáendo que es una de las mayores irregularidades que 
existen. De esta forma sus recomendaciones de política de económica se centran en el 
mantenimiento de unas funciones mínimas y un comportamiento pasivo de las autoridades 
politicas en la actividad productiva. Frente a esta posición se encuentran los postulados 
neoestniduralistas. que retornando las bases de estructuralismo latinoamericano, introducen 
las mecUones oportunas m. por ejemplo, la consideración de la importancia que tienen 
algunos factores como el equilibrio macroeaxiómico. la estabilidad de mercados, etc. En esta 
tesis se ha adoptado una postura neoesiruduralista en la medida que se ha asumido que las 
estructuras económicas son heterogéneas, se ha tomado una perceptiva dinámica analizando 
la evolución de las estructuras como consecuencia de elementos económicos. políticos y 
sociales que se producen. Se reconoce la existencia de desequilibrios múltiples de origen 
estructurales que necesitan de respuestas (políticas activas) que son variables según el 
momento histórico, la institucionalidad vigente y el lugar geográfico. 
La globalizaáón ha tenido, como se anticipó, efectos sobre la reestructuración en la 
tenencia de los medios de producción, ya sea a través de las privatizaciones. generalizadas en 
el planeta en la ultima d h d a ,  por la proliferación de las fusiones y adquisiciones o por la firma 
de acuerdos estratégicos e intercambios de participaciones accionariales. 
Las repercusiones esenciales de estas actuaciones han transcendido a la politica 
interna de las empresas. Las privatizaciones han supuesto mucho más que el mero traspaso de 
la propiedad de un agente (Estado) a otro (Sedor Privado). sino que han mllevado un cambio 
en los objetivos de forma que mientras a la gestión pública se le redaman metas económicas- 
sociales, la gestión privada persigue el objetivo de la maximización de4 valor de la empresa 
(objetivos financieros). Además, no solamente se ha dado una reestructuración de la tenencia 
de la propiedad de los medios de producción. sino también de los agentes que participan en las 
actividades productivas en la medida que han desaparecido antiguas firmas. adquiridas por 
otras de tamano mayor, y han aparecido fortalecidos por las operaciones de compras que 
realizan. Así se están elevando los niveles de concentración de los grupos de poder, que cada 
vez son menos pero más poderosos y más interrelacionados entre ellos. Por lo tanto, estos dos 
efectos, unidos a muchos otros que han quedado al margen en esta tesis, hacen necesaria la 
existencia de un "Poder Regulador" que permita una transición donde se minimicen los costes y 
se maximicen los beneficios. Se han seíialado. por ejemplo. b s  casos de la venta de 
monopolios naturales, de monopolios estatales sin justificación económica. la venta de 
empresas estatales que cuenten con una posición de dominio en el mercado, etc. con el fin de 
que la búsqueda de la competencia y la eficiencia no se convierta en una meta frustada dando 
por resultados efectos contrarios como seria una situa& de monopolio u oligopolio ineficiente 
en manos del sector privado. 
Las oportunidades de inversión que se han abierto para los inversores extranjeros 
están dando lugar a problemas de economía política que sobrepasan las fronteras nacionales, 
de forma que una operación de fusión o adquisición en un país puede tener repercusiones 
sobre los mercados de terceros países a travbs de las empresas filiales o participadas de las 
multinacionales. Con el objetivo de intentar controlar los efedas perjudiciales que de esto se 
derivan se han articulado en casi todas las economias cornisimes de regulación sectorial y 
tribunales de defensa de la competencia, que con más o menos podar, buscan la estabilidad de 
los sectores produdivos, por ejemplo, a través de la separación de actividades dentro de un 
mismo sectw (por ejemplo la telefonía fija de la celular, o la distribución y la generAón de 
electricidad,), la obligación de realizar desinveniones en el caso de que se superen los 
porcentajes de cuota de mercado permitidos por la regulaaón. controlando precios, decidiendo 
en situaciones de conflicto. etc. Además estas instituciones han de tener poder para sancionar 
en el caso de que no se cumplan los principios por lo que tiene que velar. Aunque estos entes 
están, en la actualidad, articulando la resolución de problemas. es de esperar que en el futuro 
las relaciones económicas sigan creaentemente desarrollándose a nivel regional o global y 
que, por lo tanto, se necesiten instituciones de caráder supranaaonal. En la Unión Europea no 
existe todavía un verdadero desanullo de una legislación común en esta materia. 
En este nuevo contexto que se está formando donde los problemas internos de la 
economía nacional están cada vez más ligados a las estrategias empresariales de las grandes 
multinacionales y a aiterios de política de terceras economias. se requiere de la existenúa de 




Las propuestas de la supranacionalidad de un sistema politico pueden virar en torno a 
la formación de un sistema politico global, como la defendida por S. Amin, o las propuestas 
más pragmáticas del fortalecimiento de los esquemas de integración superando los meros 
planos ligados a la fmación de zonas de libre mercado o uniones aduaneras hasta alcanzar 
esferas superiores como la coordinación de politicas, la unión metar ia  o la unión politica. 
En Última instancia se ha de buscar la fmación de un Estado eficiente y eficaz, que, 
en relación a la materia de inversión extranjera. minimice los problemas (incremento de la 
concentración económica, aparici6n de comportamientos abusivos, etc.) a la vez que maximice 
los beneficios potenciales, tanto si se trata de economias receptoras de capitales 
(complementar al a h m  nacional, incrementar la competitividad sistémica. mejorar la calidad 
de Iw servicios prestados, disminución de los precios, incremento de la oferta de bienes y 
servicios. etc.) o de economias emisoras (incrementar la mmpetitividad, modernizar la oferta 
de bienes y servicios, ganar m a s  de mercado a nivd global, etc.). traduciéndose en la 
rnaximización de la rentabilidad social. 
Desde la perspediva de la multinaaonaliión se ha sefialado mmo la utilización del 
paradigma eciBdico omíere un marco más amplio a la hora de amlizar las eqriencias de 
internacionalizaaón de las empresas, no ya s61o cuando se trata de nuevas inversiones en la 
industria como tradicionalmente reconocia Dunning. sino tambidn la posibilidad de utilizar este 
referente teórico en las adquisiciones y fusiones de empresas en el sector de los servicios. El 
paradigma ecléctico. alimentado de las ensefianzas de las teorias de organización industrial, 
de localización, de intemal' ión y del ado de vida del produdo, recoge la necesidad de que 
existan ventajas de propiedad, intemalidón y locaiizaáón para que una empresa opte pcf la 
inversión directa como mecanismo de intemacionalizaaón frente a otras alternativas como la 
expoftad¿m o las licencias. 
Elementos Impulsores de la intemacionaliclón de la economía española 
Aunque los cambios a nivel global han resultado de una importancia fundamental a la 
hora de la reformulación de las estrategias empresariales de las multinacionales espariolas, sin 
lugar a duda, los elementos que más diredemente han cambiado el contexto en el que operan 
las firmas nacionales han sido todos aquellos derivados de la pertenencia de España a la 
Unión Europea y en segundo lugar. la modernizaaón de las estructuras económicas de 
Am6rica Latina. 
La modernización de la economía nacional se inicó7 con la reconversión industrial de 
los primeros años de la democracia como condición necesaria para la inmrporación de España 
a las Comunidades Europeas. Con la firma de Acta de Adhesión (1986) se asumió de forma 
inmediata el arancel externo común, el impuesto de valor añadido asi como todas las 
disposiciones del derecho originario y derivado de la Comunidad. Es desde la segunda mitad 
de la década de los años 80 cuando este esquema de integración. que data de 1958, ha 
tomado un mayor dinamismo y a traves de distintas disposiciones, impulsadas desde el ámbito 
político, se ha ido dotando de más herramientas para seguir avanzando en las etapas de la 
integración. Tras el Acta Única que recoge las disposiaones para avanzar hacia el Mercado 
Interior se aprobó el Tratado de Maastricth (1993) por el cu8i se iniciaron las reformas 
necesarias para alcanzar la Unión Monetaria (1999). Los aspectos que habían quedado más 
olvidados se incorporaron a la legislación comunitaria a través del Tratado de Amsterdam 
(1997) ligados a la Política de Seguridad y la Politica Exterior, así como en la politica social. 
Las últimas reformas atienden a la necesidad de adaptar las insMuciones y los mecanismos de 
decisión a las futuras ampliaciones hacia las economias del Este de Europa rewgibndose en el 
Tratado de Niza (2001). 
Desde el punto de vista de las repercusiones sobre el sistema productivo, las reformas 
dentro de la Unión Europea se han encaminado a aumentar su &¡ciencia a trads de la 
especialización productiva. aunque sin olvidar la cohesdn económica y social, de forma que el 
peso de la Unión ha aumentado dentro de la Tnada mundial 
La Unión Europea, y España como Estado miembro, ha alüailando la libre circulación 
de mercancias, de prestación de servicios, da movimiento de capitales y de trabajadores, 
buscando la consolidación del Mercado Interior. Sin embargo, las reformas se han dirigido a 
superar una concepción simplista de la formación de un mercado interior basado en las 
mercancias abriendo importantes espacios para la creación de mercados interiores de la 
electricidad, las telecomunicaáones. etc. así como la con- de la Unión Monetaria. La 
desregulaaón y el fomento de la competencia han ocasionado importantes cambios en la 
estnictwa económica de Espatia que han sido especialmente -les en los sectores de 
servicios que han protagonizado la internacionalización de la ewnomia espafiola. 
Según la OCDE, todavia quedarían elementos pendientes entre los que &la señalar 
la flexibilización de la regulación de los mercados de trabajo, la liberalización de algunos 
mercados de productos o servicios (el agua, el suelo, el transporte, la electricidad. las 
telemmunicaciones. el gas, el comercio minorista y el control de las subvenuones), el control 
sobre el sistema financiero que en la actualidad está asumiendo un creciente riesgo en 
7 Fijar un momento de inicio es arbitrario. Se ha optado por entender que, tras la apertura y el despegue 
económico de la España de los 60, la modernización de las estniciuras pmtudivas comienza en los a'os 
80 con la reconversión industrial 
Amética Latina-, así como una disminución del gasto pciblico. Con esto se pone de manifiesto 
a>mo la orientación de la economía e s p a w  se ha incorporado plenamente el aedo liberal. 
La modernización de la mnomia espanola se ha observado tanto al considerar la 
estmura económico-social del país. como los cambios sectoriales, convirtibndose en una de 
las economías donde más ha crecido la compet'iividad internacional. Los avances registrados 
en la produdón internaa, la estabilidad de los precios, el mercado de trabajog. la reconversión 
industrial, la bajada de los tipos de interbsiO, el desarrollo de las bolsas de valores1', la 
expansión del comercio exts i~r '~,  el incremento de la productividadi3. la investigación y el 
desarrolloi4, entre otras variables. se han traducido una modemizaci61-1 del tejido productivo y 
un incremento del peso de Espalla en la ecanomia mundial. 
No &lo se han registrado refoms en la maaoeconomía espafioh, como se ha 
seiíalado con antetioridad, sino que también a nivel sectorial cambiando el contexto en el que 
se desarmllan ciertas actividades, destacando, por ejemplo, los sew~cios. 
La tónica general ha sido la liberalización y desragulación de dichos sectores. en 
fnudios casos impulsado pw los avancas tecnoI6gico que los han acelerado. El objetivo de la 
liberalización ha sido el incremento de la eficiencia de las estructuras económicas. en especial 
de las que actuaban de una fcima monop6lica. 
Los pfoceso de desregulación han venido impulsados por la Unión Europea, siendo de 
obligado cumplimiento para los Estado Miembros. La justificación se ha encontrado en la 
necesidad de articular los mercados interiores de las telecomunicaciones, la electricidad y el 
gas como complemento necesario a la consolidación del mercado interior. La desaparición de 
las bmTeraS en el sedw financiero ha respondido a la patidpación de la economia espaiiola 
de la Unión Monetaria. Por lo tanto, a través de no siempre faoiles periodos de transicih se ha 
articulado la politica de desregulación de los sectores mencionados que los gobiernos 
nacionales han ido a sus legislaciones. 
Como resultado se han observado mercados altamente concentrados donde son pocos 
los operadores que cuentan cm un gran poder de mercado, aunque están bajo la constante 
supervisión de las misiones reguletonas (Comisión Nacionai de la Energia y Comisión del 
8 La media de crecimiento en el periodo 1994-1998 ha sido del 3.2% 
La tasa de paro de 1986 era del 21.2% frente al 15,9?? de 1999 
'O Utilizando como indicador el tipo de interés del crédito entre 1 y 3 años de los bancos ha pasado del 
15.4% en 1986 al 4,6Ph m 1999 
" El índice de acciones de Espaiía ha pasado de 204 en 1986 a 1070 en 1999 
I2 España exportaba 24,25 miles de millones ds dblares m 1986 y en 1999 este monto ascndia a 110, lo 
cJue ha supuesto que ha pasado de tener una cuota en el mundo del 1.24% al 1.96% 
' L. productividad se ha inermenado en un 1,Ph m d paiodo 1985-1995. 
'* En 1985 el esfuesm innovador na del 0,29% del PIB fiente al 0,9'?? de 1999 
Mercado de las Telecomunicaciones) y del Tnbunal de Defensa de la Competencia. En general 
se ha observado la caida de los precios de dichos servicios. 
Los cambios estructurales en los sectores de la telefonia, la energia (electricidad e 
hidrocarburos) y el sistema financiero han mostrado en algunos casos caracteristicas comunes. 
Entre estas se han destacando la necesidad por parte de las empresas de crecer en tamano 
para poder operar en el mercado crecientemente competitivo, la liberalización de los sectores, 
la importante presencia del Sector Público en anos precedentes o la madurez de los mercados 
que disminuyen las posibilidades de obtener altas rentabilidades. Aunque muchos pueden ser 
los factores que han impulsado los cambios en los sectores. los mas importantes que se han 
encontrado en esta investigación hacen referencia a la modernización de los sectores, los 
procesos de liberalización y desarrollo tecnológico, así como la sofisticación de la demanda y 
por consiguiente de la oferta y la interconexión surgida uxi otras a@yida&@.. 
- 
Por otro lado, las reformas en materia macroeconómica. y sobre todo a nivel sectorial, 
ha preparado al tejido empresarial espafiol para que se encuentre en disposición de acometer 
exp&enc!jas de internacionalizaaón exitosas. Los principales mecanismos utilizados para la 
expansión niternacional han sido. en un primer lugar y básicamente por la telefonía y la 
energía, las oportunidades de compra abiertas pw los procesos de enajenación del sector 
publicu empresarial de America Latina, y en segundo lugar, las adquisiciones de empresas 
locales de capital privado. Las nuevas inversiones, aunque no ausentes, son en thnninos 
cuantitativos menos importantes. Estos sectores se caracterizan por tener unos altos grados de 
concentración en la oferia que hacen necesaria la aplicación de políticas de competencia 
eficaces. . 4, 
? 
.- iu. 
En la siguiente tabla se recogen algunas de las caraderisticas comunes de ellos. 
matizaciones para cada uno de los sectores. los periodos en los que se realizan las reformas 
(básicamente desregulación y liberalización), los elementos impulsores de los cambios, los 
operadores. los mecanismos de internacbnalización más utilirados, el grado de concentración 
del mercado y los Entes regulatorios. 
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En esta tesis se ha prestado una atención especial a la reest~cturaaón de la 
propiedad privada de los medios de pmduaión que se ha articulado a travds de las 
privatizaciones, las fusiones y adquisiciones y las partiapaciones accionariales amadas en la 
economía de origen del capital. es decir en Espaiia. tal y como se esquematiza en la siguiente 
tabla. Esta rmposic ión es causa y efecto de la intemaaonalectmcion de las empresas. Es 
causa en la medida que les ha permitido tener un tarnaiio mayw para enfrentar la estrategia de 
internacionalización, a travds del apmvechamiento de las compras de activos, en especial a 
travds de las privatizadoms y las adquisiciones. Es efecto, porque en la medida que han 
tenido un mayor peso en la región latinoamericana se ha hecho necesaria una posición más 
s6lida en el lugar de origen para competir en el mercado europeo. Las participaciones 
accionanales cnizadas están dando lugar a la consolidación de dos grandes bloques 
económicos con intereses en distintos sedMss, los m8s dinámicos en la actualidad, liderados 
por las dos grandes empresas financieras (BSCH y BBVA). 
CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD PRIVADA DE LOS MEDIOS DE PRODUCCIÓN EN ESPANA 
PRIVATIZACIONES ( FUSIONES Y ADQUISICIONES 1 PARTICIPACI~N ACCIONARIAL 
1 áaivdApaCdel996 
MECANISMOS I ~ ~ ~ ~ f i r $ ~ n e g c n a ~ á n c c ~ d ; i ~ ~ ~  1 P a r e r d B s m  
OBJETIVOS 
( C e a n d a ~ ~ a ~ d e O R I  1 
PROTAGONISTAS I ~ i m m , i m r n , í 9 9 8 ~ 1 9 c ~  1 s&n?ah~mm~~ I ~ c s a a e r l e s d e l ~ ~ n a a s o ~ m  
l G a s w 1 9 9 8  
PERIODO 1 19851998~1995~ 1 T a m a r m h a ~ d e s d e l 9 9 8  1 A-dzxhakdrrdeaXX1 
R m r a r m i i r ( a n r l i o m d e l e v  
@&apalachhmdelrrmab) We 
1985~ 199a 
S e g n d a h e a - i d e d ó g c s s y  
e p 6 m c a S ~ d a m s n l o & i a  
. I ~driMadoMado 
Fuente: elaboracibn propia 
Y .. 
. S  ,". 
13 Se afirma que con la creación de la Unión Monetaria desde 1999. la perfección del mercado interior en los servicios financieros es mayor a la registrada en las 
telecomunicaciones o la energia. 
16 Se consideran solo las que se relacionan directamente con el proceso de internacionalización Las fusiones antenores (como el Banco Bilbao con el Vizcaya o el Central con 
el Hispano) se ligan a la necesidad de formar bancos de tamailo mayor para afrontar las reformas del mercado espallol en la preparacion para .la unión monetaria Las que han 
tenido lugar en 1999, se ligan al proceso de la existencia efectiva de una zona monetaria 
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Las privatizaciones y la f l ex ib i l i i ón  de la legblaci6n de invenridn extranjera 
directa como mecanismos de atracción de capitales en AMfica Latina 
Pero los cambios no sólo se han dado en España. sino que paralelamente en el tiempo 
se han registrado tendencias similares en America Latina. Se abandond definitivamente el 
modelo de industrialización sustitutiva de importaciones para implementar las reformas 
estructurales, que bajo los auspiaos del denominado Consenso de Washington, pmitirian 
superar la crisis del anterior modelo de desarrollo que desembocó en la decada Wrdida. 
Ahora bien, aunque las reformas estructurales en esta regib han tenido una tendencia 
y un desarrollo similar en wanto a la temhtica y su orientación ideolágica, se han desarrollado 
de una forma heterogénea tanto en el tiempo como en la instrumentación de estas. Sin 
embargo, pese a las diferencias nacionales, de forma general se han se han artiwlado politicas 
dirigidas a: 
La estabilización mamoeconómica, buscando disminuir la t a k  de hiperinfiación, corregir el 
d6fiat público y comercial, afrontar los compromisos de la deuda púbiica, etc. 
Impulsar la apertura comercial, eliminado las restricciones al libre comercio tanto 
cuantitativas (aranceles) como walitaüvas (contingentes y barreras para-arancelarias). 
Garantizar el libre movimiento de capitales y el trato igualitario para ellos. a trads de la 
apertura, casi siempre indiscriminada y precipitada de la cuenta de capitales. 
Enajenar los sistemas produdivos empresariales púbiims, comenzando por las empresas 
wmerciales e industriales (la llamada primera ola de privatizaciones) y continuando por las 
prestadoras de servicios de telecomunicadones, energia, construcción de infraestructuras, 
etc. (segunda ola) hasta alcanzar los sectores sociales como la administración de los 
fondos de pensi6n, la salud y la educaab (tercera da) . 
e Reformar los sistemas tribuiarios con el fin de perseguir el fraude y, sobre todo. ampliar la 
base con obligaaón para tributar e introduár aiterios de pqdv idad .  
Refomiar los sistemas de pensiones a través de la aperhira a los capitales privados que 
abandona el mecanismo de solidaridad intergeneracional imponiendo las capitalizadones 
personales. 
Las refmas no siempre han tenido los resultado esperados o anunciados por sus 
defensores, entre los que se han destacado el mantenimiento (en algunos cacos incremento) 
de los niveles de pobreza y desigualdad en la distribución de renta. riqueza y oportunidades. 
Atendiendo a las propuestas actuales se han sefialado las iniciativas de acometer las 'reformas 
de las Reformas" inspiradas en la necesidad de realizar una transfomacihn produdiva que 
genere una mayor equidad que tuviera por ejes centrales la competitividad y la formación de los 
rewms  humanos. 
Ha sido la segunda ola de pnvatizauones la que ha abteito grandes opMtunidades de 
inversión que ha sido aprovechadas por las empresas espanolas. Sin embargo, no hay que 
olvidar que como otras reformas. las pnvatizauones se han hecho de una manera desordenada 
de f m a  que las empresas compradoras han ido adquiriendo. en la medida de sus 
oportunidades, casi cualquier activo que fuera vendido. 
,. :- S?: 
v 
Además desde la perspectiva de las emnomias que real iron el proceso no siempre 
se lograron los 0bjetlvoS buscados tales mmo disminuir los nivales de défiut" o reduur la 
deudag8, entre los financieros. atraer capitales extranjerosgg o aumentar la ~ m p e t e n a a ~ ~ .  entre 
los económicos. o favorecer el denominado capitalismo popular, entre los politicos 
Al margen de las distintas rondas de privatizacih referidas a la naturaleza de los 
elementos enajenados. se puede hacer referencia al proceso atendiendo a quienes fueron los 
agentes que los aprovecharon. A comienzos de los alíos 80 y en la pimera mitad de los 
noventa, estos procesos beneficiaron a grupos nacionales (latinoamericanos) y en la segunda 
mitad a inversores extranjeros. Sin embargo, se puede afirmar quk también la primera etapa ha 
terminado siendo aprovechada por los agentes extranjeros. en tanto que w n  posterioridad los 
vendieron a inversores extranjeros ya fuera porque no tenian capacidad para ahontar los 
problemas financieros que tenian o para atender a las necesidades de inversión requeridas 
para realizar la rwstniduración necesaria. En otros casos se vendieron porque las operaciones 
derivaron de estrategias especulativas en las que los g ~ p o s  nacionalas adquirieron empresas 
a bajo precio y las vendieron a precios muy superiores. 
En la actualidad empieza a vislumbrase un proceso de reeshicturación de la propiedad 
en América Latina a través de intercambios de activos de las multinacionales en las distintas 
economías. En cierta medida este fenómeno novedoso está atendiendo a la obligatoriedad de 
desinversión que se presenta en algunos casos para ciertas multinacionales que a iraves de 
las adquisiciones realizadas han superado los porcentajes permitidos por, la escasa todavia, 
regulación que existe al respecto. Tambi6n los intercambios o las ventas que han realizado las 
empresas extranjeras en las economías han buscado dotar de una mayor coherencia a la 
estnicturación de sus propiedades en el continente latinoamericano. 
A traves de la mmpra de activos público o de activos privados. las empresas 
espaiiolas de los sectores de telecomunicauones, energla y serviuos financieros se 
17 Brasil ha registrado déficit crecientes en los años más dinámicos de la aplicación del Plan Nacional de 
Desnacionalización Chile privatizo en un contexto de equilibrio financiero del sector publico no 
financiero. 
18 Bolivia es la economía con mejores logros en esta materia 
l9 Se han apreciado más en las ultimas privatizaciones como el caso brasildlo. 
M En algunos casos se transferian los activos al sector privado pero no se abrian a la competencia, fue el 




convirtieron en aparadores líderes en las economía latinoamericanasZ', de forma qu% empresas 
de tamaiio medio a nivel globap. han llegando a desbancar a multinacionales de gran peso a 
nivel mundii tales como la ~ o t o r s ~ .  
A la ve24 que se privatizaron las empresas estatales se liberalizaron los sectores 
productivos que tradicionalmente habían estado altamente protegidos. reservados al capital 
nacional y, en muchos casos sólo público, operando en regimen de monopolio. Fundamental 
en cuanto a la atracción de capitales esparloles ha sido la liberalización de los sectores de las 
telecomunicaciones, la energía elktrica, el petróleo y el gas natural, la distrikicidn de aguas, 
los servicios bancarios y la administración de los fondos de pensiónx. La legislación de 
inversión extranjera ha cambiado en todas las economías abriendo la posibilidad de inversi6n 
extranjera privada en sectores donde antes no estaba permitida, reqiendo un mayor número 
de instrumentos para finanaar la inversión, menores requisitos, etc. Aunque con una menor 
repercusión directa sobre las inversiones extranjeras tambi6n han permitido modernizar las 
estructuras productivas las reformas, todavía pendientes en una gran medida, de los sistemas 
tributarios y del mercado de trabajo. 
Como se ha señalado los cambios en las economías. espaibla y latinoamericanas, se 
han dado de una forma coincidente en el tiempo. Los cambios estnidurales que se han 
generado en la economía es- como cmwamcia de la adhesidn a la Unidn Eumpea han 
permitido que el tejido produdivo espaftol este en amdiaones de internadonalirse, mientras 
que las oportunidades de inversión generadas por las pcivafizaáonas inspiradas en el 
21 Es el caso de Telefbnica (1' empresa en la región), Repsol-YPF (1' petrolera y 7. empresa m América 
Latina), Endesa (1' electnca y 12' según ventas c o n s o l i i )  y en el caso de los bancos el BSCH y el 
BBVA son el lo y el 3'. nspectivamenie, se& los activos consolidados 
U Según las ventas consolidadas Repsol ocupa el puesto 122 a nivel global, Telefbnica el 164 y Endesa el 
333, segiin Forhine Giobal-500 
'' Tradicionalmente uiabezaba el ranking de mu l~~ona les  w j e r a s  según ventas en América 
Latina, sin embargo en 1999 este puesto le ha eorreapondido a Telefonica 
24 En algunos casos no se hizo de forma pudela en el tiempo sino que primera se privaintir6 y después se 
liberal¡ por lo cuai tuvo &os penasos m la competencia, que se mantiene en la actualidad debido a 
Sue las empresas que operaban en régimen de exclusividad ma&ene posiciones dominawes.. 
Los grandes bancos han diversificado sus actividades orientando pMe de sus negocios en América 
Latina ha& las Administradoras de Fondos de Pensiones o Afores (denominación segiin los países) 
Consenso de Washington han facilitado que América Latina sea el destino elegido para sus 
capitales. 
En la siguiente tabla se señalan las caracteristicas de estas economias de España y 
América Latina en los albores de la modernización señalando los elementos que han impulsado 
dichos cambios, las reformas estmcturales llevadas a cabo. los resultados de estas. las 
reformas pendientes y el papel de la inversión extranjera: 
. I Decada de los 40, SLi y 60. los 40,50,60 y 70. El fin de la aplicación del modelo ISI varia según los Apertura a trav& del Plan de EsIabilidad y el Plan de Desarrollo. paises DBcada de los 80 y 70 Wcada pérdida. Anos 80. 1 
ROCES0 DE MODERNIZACIÓN DE LAS ECONOMIAS 
1 ESPANA 
iiberaliuidón financiera 
Liberalización y desregulación sectorial 
Privatizadones 
Reformas tributarias 







ETAPAS PREVIAS 1 Economia cerrada (modelo franaulsta de la Drimera B~oca). 1 Modelo de Industrialización Susttutiva de Imoortaciones. Decada de 
Mayor peso en las bladones internacionales 
Reconveni611 Industrial. Década de los 80 
Adhesión a las Comunidades Europeas 1986 
Mercado Interior. 1993 
Unen Monetaria. 1999 





Liberalhactón y desregulación sectorial 
Reformas tributadas 
Reformas del Sistema de wnsiones 
I Consenso de Washington. Desde mediados de b s  anos 80 a mediados 
de los 90. 
Transfomadón Productiva con Equidad. Década de los noventa 
Consenso de Buenos Aires. 1999 
Estabilira~nmacmecon6mica 
Anartum mere ia l  
RESULTADOS DE 
LAS REFORMAS 
Flexlbilizaci6n Y desregulación del mercado de trabajo. 
Economías ganadoras: Chile, Argentina, Bolivia y Uniguay. 
Economias perdedoras: Brasil. Colombia, Ecuador, MBxiw. P ~ N  y 
Venezuela. 
Crecimiento y desamllo ewn6mlco 
Aumento de la commütividad internacional 
Enores recurrentes. Repetición de los emres en el orden de las 
reformas, por ejemplo abril la cuenta de capitabs en el iniuo de las 
reformas.. privatiir sin regulación o supewisi6n. etc. 
Asianatura Dendiente: ~obreza. distribución de la renta v la riaueza 
REFORMAS 
PENDIENTES 
PAPEL DE LA IED 
EN EL 
DESARROLLO 
como destino principal las economias latinoameri~nas. 
1 competitivldad del.tejid0 productivo, etc. 
No se niega la econmla de mercado ni el capitalismo como sistema económico pero se refuetza la Idea de la necesariedad de un agente 
regulador. 
periféricas respecto al centro. 
A partir de 1985: apertura de las cuentas de capital. Posibilidad de 
mejorar la competitividad sistemica del sistema productivo. 
Propuestas de la OCDE 
Problema generados por la emigración 
Hasta 1996, pais recaptorde capitales extranjeros. Contribuyó a 
la modernización de las estniduras productivas 
A partir de 1997, pais emisora de capital extranlero teniendo 
Fuente: elaboración propia 
Propuestas del Consenso de Buenos Aires. Propuestas del Banco 
Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo, CEPAL, etc. 
Entre el periodo 1940-1985 IED como sustituto del comercio extenor 
atendiendo a las restricciones impuestas por el ISI Predominaba a idee 
de aue la IED incrementaba la dependencia de las economias 
La inversidn extranjera directa en América Latliip: la  especializacih de la 
economia española y las estrategias de las rnultinaciones. 
La inversión española en el exterior se ha localizado de forma principal en América 
Latina y en las economias de mayor tamaño, tal y como se ha seihlado con anterioridad. En el 
período 1993-1999 el 27,35% de las salidas de capital han estado ligadas a las industrias 
extractivas, refino de petróleo y tratamiento de combustibles (grupo 03), el 11,8% a la 
intermediación financiera, banca y seguros (gnipo 13), el 9,08% al transporte y las 
comunicaciones (gnipo 12) y el mismo porcentaje a la produmón y distribución de energia 
eléctrica, gas y agua (grupo 02). 
La internacionalización de la economía espahola esta asxiada a grandes operaciones 
de pocas multinacionales lo que generan gran inestabilidad en los flujos observados por paises 
y por ahs .  Entre las megaoperacimes se han destacado la adquisición de YPF por parte de 
Repsol en 199926, la compra de la telefonia peruana2' por parte de Telefónica de España en 
1994 y 1996, as¡ como de parte del sistema Telebras (en sewiaos ~e lu la res~)  en 1998 y la 
consolidación del control sobre sus filiales en Argentina. Brasil y Perú a trav-6~ de la 
denominada Operación ~ e r ó n i d .  el control de ~ n e r s i s ~  y de codensa3' por parte de Endesa 
en 1997 o de distintos adivos financieros como el grupo ~ e r f í n ~ .  Bancomer en 1999 y 
Banespa en 200033. 
Observado el proceso desde las economía de origen, el capital español ha pasado a 
tener una gran importancia. en especial en Argentina, Colombia, Chile y Perú No ha así en 
México donde EEUU siguen siendo el principal inversor. 
Telefónica se adelantó a las experiencias de internacionalización de la década de los 
noventa a través de las adquisiciones realizadas de las empresas que años antes había sido 
privatizadas en Chile y Argentina. La empresa espanola ha buscado Convertirse en un operador 
global de servicios de tel~municaciones aumentando su tamaño de forma que pudiera 
competir en los mercados maduros, en especial en Europa, y explotando las nuevas lineas de 
servicios basadas en innovaciones tecnológicas como es en la actualidad la telefonia de 
tercera generación o UTMs. Puesto que el objetivo explicito ha sido convertirse en una firma 
% Se pagaron 2.01 1 millones de dólares por el 14,99% del capital a l  Estado argentino y 13.158 millones 
de dólares por el 83.2% al sector privado. 
n El importe pagado en 1994 fue de 2.000 millones de dólares. 
28 Por concepto de empresas públicas enajenadas se desenvolsaron 964 millones de dólares por el lS,89°/o 
del capital de Telesudeste Celular y 140 millones por el 7.32 de Tele Leste Celular Participaciones. 
29 El valor de las aceiones intercambiadas entre Telefónica de Perú y la matriz fue de 3.21 8 millones de 
dólares, en el a s o  de Argentina de 3.718 millones de dólares y en Brasil 10.423 con Telefónica de Brasil 
(ex Telesp) y 2.419 millones por Tele Sudeste. 
30 Se hizo w n  el 64% a travh del pago de 2.629 millones de dólares. 
31 Se adquirió el 26.4% del capital por 597 millones de dólares en wncepto de privatización. 
'' Se hizo w n  el 1Wh del capital valorado en 1560 millones de dólares 
que pudiera operar a nivel mundial, Telefónica ha primado las adquisiciones astratdgicamente 
importantes frente a los precios pagados. 
En el caso de la energía Marica, la intemaciwialización parece estar respondiendo a 
la caída de los rendimientos de la actividad que se derivaban de la existencia de mercados 
maduros y crecientemente competitivos. Se han observado diferencias entre los tres 
operadores principales, mientras que Endesa de forma mayoritaria ha penetrado en los 
mercados latinoamericanos a través de compras de adivos que se privatizaban o de adivos 
privados (previamente privatizados) con la característica esencial de la adquisiu6n de Enersis 
que contaba ya con presencia en otras economías latinoamericanas, Iberdrola, aunque sin 
desechar estas modalidades ha destacado por la instalaa6n de nueva capacidad generadora, 
en espegal en MBxico, y Unión Fenosa. a través de UFACD(, se ha concentrado en las 
operaciones de consultaría ligadas al negocio de la energla el6drica. 
En el caso del petróleo, la intemacionaltzaaón ha estado protagonizada por una sola 
maaooperación que ha sido la adquisición de YPF por Rephl en 1999. El objetivo fue 
aumentar el peso de las adividades de p r o d w h  y refino que tenían una importancia 
relaüvamente menor en Repsol en otras da las grandes finnas internacionales. AdemAs el 
marcado argentino ha pasado a ser la base de la expansión de la empresa a las emnomias 
próximas. como Brasil o Chile, a hv6s  de intercambios de adivos y de nuevas inversiones. El 
desarrollo de la explotación del gas. cada vez está más ligado a la expldacih de adividades 
de la energía elkhica, a trav6s de las tecnologías de Cido Combinado, y al petróleo. hecho 
que se manifiesta tambibn en el control de la gestión de las empresas (Gas Natural es 
mnldado por Repsol-YPF). 
La inlernacionalizadh del sector financiero ha respondido a la caída de la rentabilidad 
de los servicios finanaams en el mercado espsllol como consecuencia de los menores 
ingresos que se ha derivado de la prastadón de servicios con menores comisiones. pagos por 
transferencias. disminución de los tipos de interés. etc. asociados a la comoI¡idacih de la 
Uni6n Monetaria. El mecanismo principal ha sido la adquisición de bancos privados locales 
(latinoamericanos) casi siempre de reaxioúdo prestigio y cun una dientela fiel, el BSCH ha 
primado la propiadad mayoritaria y el BBVA el mtrd de la wstión a través de aaierdw m 
socios locales. Comenzaron m mercados de una tarnaiio intermedio (Chile, Argentina, 
Colombia y Perú) y las últimas grandes operacicms han sido en los mercados mayores como 
México (Bancomer y Serfin) y Brasil (Banespa). 
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La respuesta del tejido productivo español a los cambios en el contexto español 
y latinoamericano. 
Las características del tejido empresarial que han realizado inversiones productivas en 
América Latina se ha estudiado atendiendo a la estructura del paradigma eclectico que 
reconoce la existencia de ventajas de propiedad, de internalización y de localización. La 
contrastación de la teoria se ha efectuado mediante la explotación de los datos procedentes de 
las encuestas realizas a una muestra de responsabies de la expansión internacional de 
empresas españolas con inversiones en Ambrica Latina (encuesta tipo A) y de expertos e 
investigadores en la materia (Enaiesta tipo B) que ha sufrido una transformación para 
adaptarlas al paradigma ecléciico, explicada detalladamente en el apéndice al capítulo V. Se 
han observado aiales con las ventajas de propiedad. internali ión y los elementos de 
localizaci6n del tejido empresarial español. Además se han incorporado las expectativas de 
futuro que los protagonistas tienen respedo al proceso de internacionalizaaón de la ecommia 
espaliola en el período 2000-2005 tanto por parte del'sector 'empresarial como del sector 
vinculado a la investigación de dicha temática. 
Las ventajas de propiedad han destacado por ser las mejor valorados. es decir han 
sido las que han tenido una mayor importancia a la hora de realizar inversiones en 
Latinoamérica. Entre estas han resaltado algunos acüvos propios de la empresa como la 
tecnología, la experiencia. la capacidad directiva de gestión y la formación del personal. 
También otras ventajas que se han considerado importantes han sido la posición en el 
mercado (cuotas. calidad de los productos y los servicios e imagen) y la respuesta competitiva 
medida a través de la proyección internacional. la diversificación del producto y el conccimiento 
previo del mercado. Pese a que de forma global, es decir por la t o t a i i i  de sectm empresarial 
con presencia en la región, han aparecido como determinantes. para d caso de las empresas 
ligadas al sector manulacturero, aquellas que realkan un gran esíuerzo innovador o que 
desarrollan actividades de prestación de servicios se ha observado como el hecho de tener 
estas ventajas supwien un factor más importante a la hora de decidirse a materializar alguna 
estrategia de intemacionalización en America Latina. 
Las ventajas de internalización se han caractdzado por ser las menos presentes entre 
el empresariado esparlol. aunque si bien esto no quiere decir que no sean importantes. Entre 
los factores que se han considerado determinantes por el colectivo empresarial han destacado 
algunos elementos estratbgicos como su posicionamiento y la imagen de la empresa en el 
mercado. Han sido las grandes empresas, las empresas de servicios, aquellas que realizan un 
gran esfuerzo innovador y las que previamente realizan exportaaones las que han manifestado 
que las ventajas de intemalizaaón han sido m& importantes que para el total del colectivo a la 
hora de abordar su expansión internacional. Es decir, los protagonistas de la 
intemacionalización de la economia española (multinacionales de servicios, con gran esfuerzo 
innovador) se ajustarían al perfil de las empresas que consideran que las ventajas que se 
pueden obtener de la internalización al realizar las inversiones en Latinoamerica han sido 
elemento determinante. 
Las ventajas de localización que se han reconddo como determinantes en 
Latinoaménca se han ligado al mercado local. tales como la oportunidad de producir para el 
mercado local, su tamafio y el potencia de aeamiento y la existenua de un idioma y una 
cultura común Estos atractivos se han hecho más evidentes para las pequeñas empresas, las 
que suministran actividades de servicios, las empresas de se~c ios  y las que realizan pow 
esfuerzo innovador Es decir, han sido las empresas con una menor capacidad de influir sobre 
las condiciones de los mercados, las que se han mostrado más dependientes de que exista un 
contexto favorable para la inversión 
Por el contrario no se ha detectado ninguna tipologia especial de empresa que se 
muestre más perjudicada por la existencia de elementoinegativix asociados a la localización 
del capital en América Latina. siendo en todo caso el temor al riesgo cambiario el mas 
impottante. 
( propiedad 1 internalización 1 local i ic ih 1 localizaci6n 
Tamafio de la1 PYMEs 1 Grandes 1 PYMEs 1 
empresa Grandes empresas 
empresas 
Tipo de actividad En servicios En saviaos 
Sector Manufaduras Servicios Serviaos 
Esfuerzo innovador Gran esfuerzo Gran esfuerzo Poco esfuerzo 1 innovador ( innovador 1 inmvacbr 1 
Cido del 1 Emwesas con1 
intemaaonalizaaón eqkrtación 
previa 
Nota: los espaaos en Manco significan que no hay ninguna tipobgia de empresa que difiera de 
la media general. 
Al considerar las expectativas para el periodo 2@&2QQ5 no se han encontrado 
diferenaas significativas al hacer una análisis segmentado. - - . * 
El colectivo de expertos e investigadores de la materia de inversión extranjera ha 
reiterado las conclusiones anteriormente sefialadas, es decir la importancia de los activos 
propios de la empresa. de la mayor capacidad financiera. de los niveles de compeiitividad de la 
empresa y de la respuesta competitiva de las empresas españolas como ventajas de 
propiedad. Igualmente han wnsiderado determinantes como ventajas de intemalización. el 
posicionamiento ectratégico, la competencia en la región. la imagen de la empresa, las mejores 
condiciones de produd6n y los aumentos de rentabilidad y beneficios. De forma semejante 
que para los empresarios, se ha seiWado la importancia del tamailo del mercado. pero tambih 
de otros elementos, como la estabilidad mamoeconómica y la apertura exterior incorporando 
como desventaja de localición, ademas del riesgo mmbiario, la inestabilidad económica, 
politim, social y jurídica, la corrupción y la inseguridad ciudadana en América Latina. Ademiis 
como pauta general se ha observado la sobrevaloración que el colectivo latinoamericano hace 
en referencia a la opinión de los espaiioles de las ventajas que se pueden derivar del proceso 
de intemacionalización para las empresas espaciolas. 
En resumen la internacionaüzaci6n de la ecomía  espariola hacia América Latina ha 
respondido a elementos de cambio en el lugar de origen y en el destino. La moderniraaón de 
la ewnomía espanola derivada de la incorporación de Bsta a la Unión Europea y los 
posteriores desarrollos del Mercado Interior y la Unión Monetaria han influido de fama esencial 
en la estructura de los sectores productivos. Una de las respuestas generadas por las grandes 
empresas nacionales de los sectores m& afectados, las t-n-ones, la energia y las 
finanzas, han sido la expansih internacional hacia Latiria. La elección de este destino 
se ha explicado por la mincidenáa temporal registrada entre esta necesidad de responder a 
los cambios en Europa y las reformas estructurales que. al abrigo del Consenso de 
Washington, se implernentaban en Latinoamérica, en especial las privatizadones y la apertura 
de las cuentas de capital ias cuales aearon oportunidades de inversión aprovechadas por el 
tejido empresarial español. 
En definitiva las opiniones de los enaiestados vienen a reforzar los resultados del 
estudio económico anterior en la medida en que se aprecian las ventajas derivadas de la 
propiedad como activos propios de la empresa como la tecnología, la experiencia, la capacidad 
de gestidn, los niveles de wmpetividad, etc. que reílejan la modernizaci6n de la economía y 
del tejido productivo espai5ol. La importancia de la dimensión para alcanzar un posicionamiento 
estratégico, entre otras ventajas de intemalizaah, vienen a justificar las e e g i a s  de 
i n temac iooa l i i  de los &ores de ias telecomunicaciones, la energía y los servicios 
finanaems. Además el interés por América Latina respx.de a los elementos ligados al mercado 
que reílejan las transformaciones denvadas de las reformas inspiradas en el Consenso de 
Washington. Este hecho se pone de manifiesto, no ya sMo por parte las grandes empresas, 
sino tambibn por las de un tamafio menor, lo que haria pensar que en el futuro estos agentes 
econ6micos tomarán un mayor protagonismo en el proceso de intemacionalikaaón de la 
economía espaiiola. 
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ANEXO ESTADÍSTICO 1. 
VARIABLES DE LAS ENCUESTAS DE TIPO A Y TIPO B. 
1.- ENCUESTA TIPO A 
.>. 
CUESTIONARIO SOBRE LAS INVERSIONES ESPAÑOLAS EN IBEROAMÉRICA . , <. , ... 







BLOQUE 1: CARACTER~STICAS DE LA EMPRESA %. i. 
NOMBRE DE LA EMPRESA ......................................................................................... 
SECTOR DE ACTMDAD (Código CNAE: 3 dígitos) ................................................... 
PERSONA m V I S T A D A  ......................................................................................... 
CARGO .......................................................................... ; ...... .......................................... 
............ .................... ............................ 1 ........................................................................................................ . DIRECCION ..; ............................................ TELÉFONO~AX .,  
1. Número de Empleados (señalar la respuesta correspondiente): 
1. de 1 a 10 empleados 4. de 101 a 250 empleados 
2. de 11 a 50 empleados 5. de 251 a 500 empleados 
3. de 5 1 a 100 empleados 6. más de 50 1 empleados 
2.1. Indique la estructura porcentual del capital social de su empresa 
l. Español % 
2. Comunitario YO 
3. Otros % 
.c 
2.2. Respecto a la composición del órgano de gestión de su empresa, ésta es 
1. Más de 50% de los miembros son españoles 
2. Más del 50% son de otras nacionalidades de la UE 
3. Más del 50% de los miembros son de nacionalidades extracomunitarias 
3. Volumen de facturación por Región (en millones de pesetas) 1 - Anos 1 Mercado Nacional 1 1 beroarnérica Total Mundial 1 
-4 





- .  
.c. 
:$? 
' L .  
+ '  
LAS SIGUIENTES PREGUNTAS SE REFIEREN A LA EXPERIENCIA 
EMPRESARIAL EN EL PERIODO 1990-1999 
6. Indique el volumen de Inversiones Directas que su empresa realizi, en Iberoamérica 
entre 1996 y 1999. Si es el caso, especifique los tres principales países y el total para 
Iberoaménca (en millones de pesetas) 
1 Año 1 País 1 País 2 País 3 Total 1 
- - - -- 
7. Marque con una cruz el tipo de inversiones que su empresa ha realizado en 
Iberoamérica (señale todas las que sean necesarias): 
1996 
1997 
1. inversiones en el mismo sector 
2. Inversiones en sectores complementarios 
3. Inversiones en otros sectores distintos a los anteriores 
8. Por favor, indique si su empresa exportaba a lberoamhrica antes de tomar la 
decisión de invertir. Especifique el país si lo considera necesario. 
........... ...... 
9. Por favor, sefíaie con una cruz el Tipo de Inversión Directa realizado en 
iberoamérica. Especifique el País si lo considera necesario (seflale todas las que sean 
...................... 
SI, exportaba regularmente 
SI, exportaba esporhdicamente 
NO, no exportaba 
necesarias): 
TIPO País 1 País 2 País 3 1 








............. ..." .... 
BLOQUE 3: MOTWACIONES EMPRESARZALES 
EN LAS SIGUIENTES PREGUNTAS VALORE CON UNA ESCALA DEL 1 
(NADA IMPORTANTE) AL 5 (MUY DIPORTANTE), TENGA EN CUENTA 
QUE LA VALORACI~N INTERMEDIA CORRESPONDE AL 3. 
10. Por favor, valore (del 1 al 5) los siguientes factores que afectaron la decisión de 
invertir en Iberoam&rica en detrimento de otras regiones del mundo. Especifique el Pais 
si lo considera necesario. 
FACTORES Pais 1 País 2 País 3 
Anexo ntadistico l. Encuesta Tipo A y Tipo B./ 4 
11. Por favor, valore (del 1 al 5) los siguientes obstáculos a la inversion directa en 
Iberoamérica. Especifique por Pais si considera necesario. 
I OBSTACULOS País 1 País 2 País 3 
12. Por favor, valore (del 1 al 5) los siguientes factores relacionados con el mercado 
espaóol y europeo que han motivado su decisión de invertir en el mercado 
I 13. Por favor, valore (del 1 al 5) los obstáculos que cree usted existen en España que dificultan su decisión de invertir en el mercado iberoamericano. 
Anexo estadístico 1 Enaiesta Tlpo A y Tipo B / 5 
14. Por favor. valore (del 1 al 5) las siguientes institmciones e instrumentos de apoyo 
Anexo estadútico 1. Encuesta Tipo A y Tipo B 1 6 
15. Por favor, valore (del 1 al 5 )  la importancia de los factores en los que cree usted 
e reside la forta 
Conocimiento previo del mercado 
Otros (especificar) 
1 2 3 4 5  
1 2 3 4 5  
1 2 3 4 5  
* 
16. Por favor, valore la importancia (del 1 al 5) de las ventajas que cree usted que las 
Inversiones Directas en iberoam6nca proporcionarán a su empresa h t e  a la 
BLOQUE 4: PERSPECTIVA PARA 200012005 
17.  cuáles son sus oersaectivas de inversión en iberoamérica para el periodo 
2000'i2005? ~ s ~ e c i f í ~ u i  el País si considera necesario. 
país 1 país t Pais 3 I 
SOLO EN EL CASO DE QUE TENGA PREVISTO REALIZAR NUEVAS 
INVERSIONES CONTESTE A LA SIGUIENTE PREGUNTA 
Reinvertir en los establecimientos existentes 
Realizar nuevas inversiones 
Realizar desinversiones 
Nlnguna modificación en la situación actual 
Anexo estadístico 1. Encuesta Tipo A y Tipo B / 7 
- -. 
. . . .. . . . . . . . .. . .. . ... . . . . . . . . . . . . . . . .. . . . .. . . . . . . . . . ..... . . . . ..... 
2.- ENCUESTA TIPO II 
LA INTERNACIONALWCIÓN DE LA EMPRESA ESPAROLA HACIA LATINOAMERICA. 
Como conoce, en los Últimos años se ha producido la intensificación de las inversiones 
españolas en América Latina. Aunque el protagonismo y el interés han recaído en la grandes 
inversiones de los sectares financiero y de servicios públicos (telefonía, elecbicidad, 
distribución de agua, etc.) lo cierto es que la inversión espafiola en Iberoamérica aienta ya cm 
alguna tradición entre empresas de tamatio medio. A este grupo se ha dirigido una encuesta 
sobre las motivaciones internas de la empresa, la evaluación de sus posibilidades competitivas 
y sus expectativas en la regibn cuyos resultados se desea contrastar con otras opiniones 
autorizadas. como la suya. 
A continuau6n se recogen un conjunto de resultados de dicha encuesta con la valoración 
asignada por los propios protagonistas de la inversión, y le.rogarnos que incorpore la suya en la 
casilla adjunta a cada uno de ellos. 
Por favor evalúe la importancia que según usted tiene cada uno de los elementos. utilizando 
una escala del 1 al 5 de fomm que cada una de las cifras significa una valoración de la 
importancia atribuida de menor a mayor: 
1 es nada importante 
2 algo importe 
3 una importancia media 
4 una gran irnpwhncia 
5 una importancia extrema 
Con el fin de evitar intqretaciones diiersas sobre los conoaptos preguntados se añaden las 
definiaones empleadas en el anhlisis. 
Anexo atadistico 1 Encuesta Tipo A y Tipo B 1 8 
PARTE A 
Evalúe del 1 (nada importante) al 5 (importancia extrema) la existencia de ventajas de 
propiedad de una empresa para tomar la decisión de invertir en A W c a  Latina 
Ventaias de propiedad Proceden de la mayor habilidad de la empresa Frente a la competencia 
para obtener mayor renta por la adquisiuon o creación de activos, bienes o servicios, por 
contar con: 
1 Activos propios de la empresa (temologia, experienua. capaadad directiva de gestión, 
formación del personal) 
3. Niveles de competitividad de la empresa (eficiencia productiva. mpetitividad en precios y 
costes de producción). 
2. Mayor capacidad financiera. 
4 Posición en el mercado (cuota de mercado. calidaa de los productos e imagen). 
. . 5 Respuesta wmpetitlva (proyeccion internacional, drversificaci6n del producto. nuevos 
produdos. conmimiento previo del mercado). **n~ 
1 
.:>s. 
Anexo estadistico 1. Encuesta Tipo A y Tipo B./ 9 *.,. $2 . '  
_,-.a 
1 2 3 4 5 
PARTE B 
Evalue del 1 (cada importante) al 5 (importancia extrema) la existencia de ventajas que se 
pueden derivar de la intemalizaci6n de los beneficios de realizar una inversión en America 
Latina 
Ventaias de internalización: Se refiere a los factores internos a la empresa que explican la 
inversión directa de las empresas como resultado de un procesa de sustitución de 
transacciones realizadas en el mercado por transacciones realizadas internamente en la 
empresa. Busca la mejora de la posiaon estratégica en los mercados internacionales 
disminuyendo los costes de las imperfecciones del mercado. 
6. Posicionamiento estratégico, competencia en la región e imagen de la empresa en el 
mercado. 
7. Mejores condiciones de producci6n (reducción de costes, tecnologia. diferenciación del 
producto, precios). 
8. Aumentos de rentabilidad y beneficios y una mayw capacidad financiera. 
PARTE C 
Evalúe del 1 (nada importante) al 5 (importancia extrama) la existencia de ventajas de 
localizaci6n en América Latina para una empresa españda qide toma la decisión de 
internacionalizarse 
Ventaias de localizacián: Se retiare a los factoras que determinan la decisión de localizaci6n 
de la empresa. es decir, que pueden ayudar a explicar la decisión de las empresas espaiiolas 
de invertir en Latinoamérica. 
Positivos: 
9. Acoeso a materias primas 
Anexo estadístico 1 Encuesta Tipo A y Tipo B 1 10 
8- 
1 1. Calidad de la infraest~ctura. 
10. Coste y calidad de la mano de obra. 
I 1 
12. Protección (apertura) extenor e incentivos (Incentivos de los gobiernos locales, procesos de 
privatizaciones y regulación de la IED). 
l 2 
1 
13. Tamafio del mercado (Producir para el mercado local, tamafio del mercado local, Potencial 
del crecimiento local). 
Neqativos 
1 





15. Distancia geogrdfica. 
17 Riesgo cambiario. 

































Evalúe del 1 (nada importante) al 5 (importancia extrema) la importancia de distintos elementos 
ligados al contexto europeo y espaflol que pueden ser decisivos a la hora tomar la decisión 
de invertir en America Latina. 
19. Competencia en los mercados europeos y en concreto en el español. 
20. Condiciones macroewn6micas. 
21. Situación del mercado (disminución de w d a  y saturación mercado). 
22. Apoyo público a la internacionalización. 
23. Disponibilidad de apoyos financieros. 
24. Disponibilidad de recursos hwnanos y de personal para la gerencia. 
25. Infomiadón sobre los distintos aspectos de la inversión en el exterior. 
26. El apoyo público y diplom6tico. 
- - 
"La encuesta es anónima, toda la información que incluyan es 
confidencial, será utilizada con fines de investigación exclusivamente y 
en los resultados agregados finales no se mencionaran nombres de las 
instituciones participantes." 
Anexo estadístico I Encuesta Tipo A y Tipo B./ 12 
3 
.e. 
6 -  
~ 9 ,  
ANEXO ll -?$1 ,,.... 
CARACTER~ST~CAS DE LA ENCUESTA REALIZADA 
AL SECTOR EMPRESARIAL. 
FRECUENCIAS DEL BLOQUE 1: CARACTERISTICAS DE LA EMPRESA. 
Pregunta 1: Tamatio de la empresa. 
Tabla de fracuencia empleo 
Pregunta 2.2: Composición del órgano de gestión. 




De 51 a 
1 O0 
empleados 
De 101 a 
250 
empleados 
De 251 a 
500 
empleados 
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Pregunta 4: Esfuerza innovador. 
Tabla de fiecuencla I+O 
Pregunte 5: Origen de la tecnología. 
Tabk de fmxmncla Origen iecnologla 
Validos Hasta el 
0,9956 
Entre el 
l%ye l  
1.99% 
En- el 
2% y el 
4.99% 
En- el 


















































































FRECUENCIAS DEL BLOQUE 2: CARACTER~STICAS DE LAS INVERSIONES DIRECTAS 
EN IBEROAMERICA 
Pregunta 7: Tipo de inversión realizada 
Tabla de frecuencia inversión en el mismo sector 
'C 






































Anexo esiadistico 111 i 



















































Pregunta 9. Tipo de inversión realizada. 
Tabla de frecuencia Tipo de Inversl6n: Produccl6n 
Tabla de hecuencla ENSAMBLA 






























































































































Total 28 965 
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ANEXO ESTAD~STICO III. 
Se especifica el número de la pregunta. el nombre de la variable, la especificacibn de la, 
.S . 
.<e.! 
variable y sus correspondientes etiquetas con la tabulación realizada, diferenciando el tipo de 
encuesta y si son variables originales o de nueva creación. .h. . . 
:,.<\ 
~. 
ENCUESTA TIPO A: 
VARIABLES ORIGINALES' 
BLOQUE 1 
Pregunta 1 : 
EMPLEO: Número de empleados 
l. de 1 a 10 empleados 
2: de 11 a 50 empleados 
3 de 51 a 100 empleados 
4: de 101 a 250 empleados 
5: de 251 a 500 empleados 
6: más de 501 empleados 
Pregunta 2.2: 
KSOCIAL 1: Porcentaje de capital social español. (pregunta abierta) 
KSOCllA 2: Porcentaje de capital social comunitario. (pregunta abierta) 
KSOCIAL 3: Porcentaje de capital social extracomunitario. (pregunta abierta) 
Pregunta 2.2: 
GESTION: Composición del órgano de gestión. 
1: más de 50% de los miembros son españoles 
2: más del 50% de los miembros son de otras nacionalidades de la U€ 
3: más del 50% de los miembros son de nacionalidades extracomunitarias 
Pregunta 3: 





:k VNAC196: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mercado nacional en 1996. 
(pregunta abierta) 
VNAC197: Volumen de facturación en millones de pesetas en e! mercado nacional en 1997. 
'.?? 
(pregunta abierta) % 
VNAC198: Volumen de facluraaon en millones de pesetas en el mercado nacional en 1998. a: 
(pregunta abierta) .$;,! ix 
VNAC199: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mercado nacional en 1999. .g+ T.. . 
(pregunta abierta) .cX 
VIBE96: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mercado iberoamericano en ...L %' 
1996. (pregunta abierta) 
VIBE97: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mercado iberoamericano en &- ,.A 1997. (pregunta abierta) ., %-: 
VIBE98: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mercado iberoamericano en mi i@<. 
1998. (pregunta abierta) , 
~ 1 ~ ~ 9 9 :  volumen de facturación en millones de pesetas en el mercado iberoamericano en 
1999. (pregunta abierta) 
VMUND096: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mundo en 1996. (pregunta 
abierta) 
Anexo estadistico 111 Variables de las encuesta Tipo A y Tipo B 1 1 
VMUND097: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mundo en 1997. (pregunta 
abierta) 
VMUNDW Volumen de facturación en millones de pesetas en el mundo en 1998. (pregunta 
abierta) 
VMUNDO99: Volumen de facturación en millones de pesetas en el mundo en 1999 (pregunta 
abierta) 
Pregunta 4: 
ID: Porcentaje de facturación destinada a la investigación y el desarrollo 
1 : hasta el O,%% 
2: entre el 1 % y el 1.99% 
3. entre el 2% y el 439% 
4: entre el 5% y el 10% 
5: más del 10% 
Pregunta 5: 
TECNO: Nacionalidad de la tecnología utilizada. 
1: mayci'itariarnente nacional. 
2: mayoritariamente comunitaria. 
3: mayoritariamente extracornunitaiia. 
BLOQUE 2: 
Pregunta 6: 







P A ~ S I ~ ~ :  Inversión realizada en el país 1 en 1996 en millones de pesetas. (pcegunta abierta). 
PAIS197: Inversión realizada en el pais 1 en 1997 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
PAk198: Inversión realirada en el pais 1 en 1998 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
PA~SIS~: Inversión realizada en el país 1 en 1999 en millones de pesetas. (pregunta abierta).. 
P A ~ S ~ :  Pais 2 en el que realiza inversibn. 






PAIS296: Inversi6n realizada en el país 2 en 1996 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
PAfS297: Inversión realizada en el pais 2 en 1997 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
PAí.5298: Inversión realizada en el pais 2 en 1998 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
PAiS299: Inversión realizada en el país 2 en 1999 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 







~AiS396: Inversión realizada en el país 3 en 1996 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
PAIS397: Inversión realizada en el pais 3 en 1997 en millones de pesetas. (pregunta abierta).. 
PAi~398: Inversión realizada en el p i s  3 en 1998 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
pAi~399: Inversión realizada en el país 3 en 1999 en millones de pesetas. (pregunta abierta). 
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Pregunta 7: 
TIPOIEDl: Inversión realizada en el mismo sector. 
1: sí 
2: no 
TIPOIEDZ: Inversión realizada en sectores complementarios. 
1: sí 
2: no 
TIPOIED3: Inversión en otros sectores complementarios 
1. sí 
Pregunta 8: 
X P A ~ S ~ :  Pais 1 al que exportaba antes de invertir 
1: Argentina 









10: República Dominicana 
11 : Venezuela 
12: Ecuador 
4 I 
13: Uniguay r 
XPA~S~C: Tipo de exportación (regular. esporádica o no exportaba) en el país 1 
1: exportación regular 
2: exportación esporádica 
3: no exportaba . .: 
X P A ~ S ~ :  Pais 2 al que exportaba antes de invertir. i 
1 : Argentina '.* -. 
2: Brasil 
3: Chile 
4: PeN ,*, 




Y .  
9: Paname 
10: República Dominicana 
1 1 : Venezuela 
12: Ecuador . 
13: Uniguay .i, 
XPA~SZC: Tipo de exportación (regular, esporádica o no exportaba) en el pais 1 
1: exportación reaular 
2: exportaaón eGorádica 
3: no exportaba 
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10: República Dominicana 
1 1 : Venezuela 
12: Ewador 
13: U~guay  
XPA~S~C:  Tipo I% exporta&n (regular. esporadica o no exportaba) en el pais 1. 
1 : exportación regular 
2: exportación esporádica 
3: no exportaba 
Pregunta 9 
IPAISI: Pais1 en el que realiza inversiones. 









10: República Dominicana 
11 : Venezuela 
12: Ewador 
13: U~guay  
IPAISI 1 : Inversión en producción en el país 1. 
1: si 
2: no 
IPAIS~Z: Inversión en ensamblaje en el país 1. 
1: si 
2: no 
lPA¡S13: Inversión en centros de apoyo y distribución en el pais 1. 
1: si 
2: no 
lPA¡S14: Inversi6n en serviaos para la matriz en ~spaaa en el país 1. 
1: si 
2: no 
IPAIS15: Inversión en servicios al diente local en el país 1. 
1: sí 
2: no 
IPAISI~: Inversión en producción de wmponentes para integrar al producto final en Espana en 
el mis 1. 
IPAiSl7: otra inversióo en el país 1 
1: sí 
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10: República Dominicana 
11 : Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
l~AíS21: Inversión en producción en el país 2. 
1: si 
2: no 
lPAiS22: Inversión en ensamblaje en el pais 2 
2: no 
IPAiS23: Inversión en centros de apoyo y distribución en el país 2. .' 
1: si t 
lPAiS24: Inversión en servicios para la matriz en España en el país 2. 
1: si 
2: no s. 
lP~íS25: Inversión en servicios al cliente local en el pais 2. .- . . I .4 lPAiS26: Inversión en producción de componentes para integrar al producto final en Espafía en *E 
el país 2. . , ~  . , .   ', 3' 
. , 
.3 




lPAiS27: Otra inversión en el pais 2. e .  . é~ - 
1: si 4. 
. . 
- gí 
2: no ~ . .  . ~ ., .. 
IPA~S~: Pais 3 en el que realiza inversiones. . -iq.i- -.
.'.. 
1 : Argentina : .- 
2: Brasil d .''% 
3: Chile ., . . <\ 
4: Penj < - .  , . 
- 
5: Colombia .?5. 
6: México . . ;!$ 
7: Cuba r;- 
8: Guatemala , . 3 9: Panamá 
10: República Dominicana .. .., 
11 : Venezuela . . . p. 
* f . .  
12: Ecuador ,.G F ' 4: : 13: Uruguay V.!:, :b-, ~%>, ,  
l~AiS31: Inversión en producción en el ~ a i s  3. .z'- . . .  
1: si 
2: no 
lpAiS32: Inversión en ensamblaje en el pais 3. 
1: si 
2: no 
1 i.. IPAiS33: Inversión en centros de apoyo y distribución en el pais 3. - 
1: sí 
2 no 
lpAfS34 !nversión en servicios para la matriz en España en el pais 3. 
1. si 
2 no 
Anexo estadistico 111 Variables de las encuesta Tipo A v Tipo B / 5 
lP~iS35: Inversión en servicios al diente local en el pais 3 
1: si 
2: no 
IPAIS~~: Inversión en producción de componentes para integrar al producto final en Espafia en 
el país 3. 
1: sí 
2. no 





LOCAP1: Pais 1 en el que inciden determinados factores de localizaaón. 
1 : Argentina 








10: RepjMica Dominicana 
1 1, Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
LOCAPI 1 : Aumentar la eficiencia ~rodudim en el oais 1 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
LOCAPI2: Acceso a materias primas en el pais 1. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP13: Disponibilidad de mano de obra en el pais l. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
LOCAPI4: Calidad de la mano de oka en el país 1. 
1 : importancia muy baja 
2: impwtancia baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
LOCAPIS: Calidad de la infraestructura en el pais 1 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
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LOCAPIG: Incentivos al gobierno local en el país l .  
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP17: Mantener o ampliar su cuota de mercado en el pais 1. 
1: importancia muy baja %.A 
,;: 
2: importancia baja . . 
a 
3: importancia media 
<: . 
4: importancia alta 
.-. 
5: importancia muy alta 
.=. 
LOCAP18: Exportar a España desde allí en el país l .  +: 
1: irnportancia muy baja r 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: irnportancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAPIS: Producir para el mercado local en el pais 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP110: Como respuesta a estrategias similares llevadas a cabo por sus principales 
competidores en el país 1. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta a- 
LOCAPI 11: Lograr mayor control sobre los canales de distribución en el pais 1 
1: importanaa muy baia 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta t .  5: importancia muy alta *,'A 
LOCAPI 12: Presencia de proveedores y clientes españoles en el mercado local en el país 1 
1: importancia muy baia 
2: importancia baja ' 
3: importancia media 
4: importancia alta 
-. e- 5: importancia muy alta 4, 
LOCAPll3: Presencia de empresas financieras espaitolas en el meraido local en el pais 1. 
1: importancia muy baia 
- .  
2: importancia baja 
3: irnportancia media 
4: importancia alta 
I 5: importancia muy alta . . , ,. LOCAPI 14: Desarrollo de nuevos productos para el mercado local o mundial en el país l. 1: importancia muy baja ~. 2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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LOCAP1 15: Idioma y cultura en el país 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP1 16: Tamallo del mercado local en el país 1. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP1 17: Potencial de crecimiento local en el país 1. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
LOCAPI 18: Procesos de pnvatizacih en el país 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP119: Regulaci6n de IED en el p í s  l. 
1: irnportancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: irnportanaa alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP120: Estabilidad política en el p i s  l. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP121 : Otros factores en el p i s  1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 










10: República Dominicana 
1 1 : Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
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LOCAP21: Aumentar la eficiencia productiva en el pais 2. ,a ! 
1: importancia muy baja . E .  .. 
2: importancia baja 3, 
3: importancia media . .~:' 
4: importancia alta . . 
. . 5: importancia muy alta 
LOCAP22: Acceso a materias primas en el pais 2. 
.,, . 
1: importancia muy baja i 
2: importancia baja 4 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 6. 
..a. 
LOCAP23: Disponibilidad de mano de obra en el pais 2. .,, ..
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
-si. 
3: importancia media d .  1.1.. 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP24: Calidad de la mano de obra en el país 2. :?:L. 
1: importancia muy baja . 
2: importancia baja 
3: importancia media ., t. 
4: importancia alta "I 
5: importancia muy alta .e+ , 1 .- , 
2. LOCAP25: Calidad de la infraestmdura en el país 2. . . 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media .i 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta , .. 4"' 
LOCAP26: Incentivos al gobierno local en el pais 2. 
1 : importancia muy baja <, y 
2: importancia baja 
3: importancia media "Y - 
-5 4: importancia alta .- 
5: importancia muy alta 
LOCAP27: Manteneró ampliar su cuota de mercado en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP28: Exportar a Espatia desde alli en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP29: Producir para el mercado local en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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LOCAP210: Como respuesta a estrategias similares llevadas a cabo por sus principales 
competidores en al país 2. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP21 1: Lograr mayor control sobre los canales de distribución en el país 2. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP212: Presencia de proveedores y clientes espanoles en el mercado local en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
LOCAP213: Presencia de empresas finanaetas espalldas en el mercado local en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia ella 
5: importanaa muy alta 
LOCAP214: Desamllo de nuevos produdos para el mercado local o mundial en el país 2. 
1: importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP215: Idioma y cultura en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: irnportancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP216: Tamatio áeI mercado local en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: impartanOa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP217: Potencial de aedmiento local en el país 2. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importaha media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP218: Procesos de privatización en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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LOCAP21 9: Regulación de IED en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP220: Estabilidad politica en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP221: Otros factores en el país 2. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importanua media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP3: Pais 3 en el que inciden detemlinados factores de localizaci6n. 
1: Argentina 
2: Brasil 







10: República Dominicana 
11 : Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
LOCAP31: Aumentar la eficiencia produdiva en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP32: Acceso a materias primas en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importanua baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP33: Disponibilidad de mano de obra en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP34: Calidad de la mano de obra en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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LOCAP35: Calidad de la infraestructura en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP36: Incentivos al gobierno local en el país 3. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP37: Mantener o ampliar su cuota de mercado en el país 3. 
1 : importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP38: Exportar a Espah desde alli en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP39: Produár para el mercado local en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP310: Como raspuesta a estrategias similares llevadas a cabo pa sus principales 
Compeodores en el país 3. 
1: importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: impwlanaa muy alta 
LOCAP31 1: Lograr mayor control sobre los canales de disttibwjbi en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP312: Presencia de prweedores y dientes espandes en el mercado local en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP313: Presencia de empresas financieras espallolas en el mercado local en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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LOCAP314: Desarrollo de nuevos productos para el mercado local o mundial en el país 3. 
1. importancia muy bala 
. - 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP315: Idioma y cultura en el pais 3. 
1 : importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP316: Tamaño del mercado local en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP317: Potencial de crecimiento local en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP31 8: Procesos de pnvatización en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP319: Regulación de IED en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
LOCAP320: Estabilidad política en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAP321: Otms factores en el pals 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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Pregunta 11: 
OBTAP1: País 1 para el que existen obstáculos a la inversión. 









10: República Dominicana 
11 : Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
OBTAPI 1 : Distancia geográfica para el país 1 
- .  
1 : importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP12: lnstabilidad política en el país 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
OBTAPI3: lnstabilidad social en el país 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
OBTAP14: Riesgo cambiario del pais 1. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP15: lnstabilidad económica en al pais 1. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP16: lnstabilidad jurídica en el pais 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP17: Falta de mano de obra cualificada en 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
el país 1. 
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OBTAP18: Practicas de corrupción en el pais 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP19: Nivel de competencia en el pais 1 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAPI 10: Capacidad financiera insuficiente en el pais 1 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
OBTAPI 11: Infraestructura inadecuada en el pais 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAPI 12: Regulación del mercado local en el pais 1. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAPI 13: Rechazo hacia lo español en el pais 1. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAPI 14: Otros obstáculos en el pais 1. 
1: importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanáa media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP2: País 2 para el que existen obstáculos a la inversión. 









10: República Dominicana 
11 : Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
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OBTAP21: Distancia geográfica para el país 2. 
1 : importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP22: lnstabilidad política en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP23: lnstabilidad social en el pais 2. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP24: Riesgo cambiario del país 2. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP25: lnstabilidad ewn6mica en el país 2. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP26: lnstabilidad jurídica en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP27: Falta de mano de obra cualificada en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP28: PWcas de comipa6n en el pais 2. 
i 1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importanaa muy alta 
OBTAP29: Nivel de competencia en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP210: Capacidad financiera insuficiente en el país 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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OBTAP211: Infraestnictura inadecuada en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP212: Regulación del mercado local en el pais 7 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP213: Rechazo hacia lo espaliol en el pais 2. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP214: Otros obstáculos en el pais 2. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta . 
5: importanua muy alta ,, - 
OBTAP3: Pais 3 para el que existen obstáwlos a la inversión .4 
1 : Argentina 








10: República Dominicana 
1 1 : Venezuela 
12: Ecuador 
13: Uruguay 
OBTAP31: Distancia geográfica para el país 3. 
1: importancia muy baia 
- 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta ' . 
5: importancia muy alta 
OBTAP32: lnstabilidad política en el pais 3. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP33: lnstabilidad social en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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OBTAP34: Riesgo cambiano del país 3. 
1 : importancia muy baja 
2: impoitancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP35: lnstabilidad económica en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP36: Instabilidad jurídica en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importawia muy alta 
OBTAP37: Falta de mano de obra cualificada en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP38: Prhdicas de comipaón en el p i s  3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP39: Nivel de competencia en el pais 3. 
1 : importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: impdancia muy alta 
OBTAP310: Capacidad financiera insuficiente en el pais 3. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: inp iamia  media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP311: lnfraestrudura inadecuada en el país 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importanaa muy alta 
OBTAP312: Regulación de( mercado local en el país 3. 
1 : importancia muy baja 
2: imporlancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBTAP313: Rechazo hacia lo espailol en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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OBTAP314: Otros obstáculos en el pais 3. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 




FACTOR 1: Aumento de la competencia en Europa. ..., 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja . S? . 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACTOR 2: Condiames macroeconómicas españolas. 
1: importancia muy baja .:%.: 
2: importancia baja 3 :- c- 
..* 
3: importancia media :.. . * 
. . .  
4: importancia alta ...  ,~ :.. , 
5: importancia muy alta a,, r
FACTOR 3: Disminución de la cuota de mercado en España. 
1: importancia muy baja . , ,  
2: importancia baja 
3: importancia media ,:$ ,.! 
4: importancia alta ~,., 
5: importancia muy alta , , , I  
FACTOR 4: Saturación del mercado esparlol y europeo. .... 
, I' ' 
1 : importancia muy baja , 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACTOR 5: Incertidumbre econ6mica mundial. 
1: importancia muy baja 
. ,- 2: importancia baja . . 
. 3: importanaa media 
4: importancia alta L.; 
. . 5: importancia muy alta 
FACTOR 6: Apoyo público a la internacionalizaaón de la empresa. *:: 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta . \. 
5: importancia muy alta 
FACTOR 7: Otros - ~~ 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
Pregunta 13: 
OBSTACULI: Escasez de recursos financieros para la IED. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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OBSTACULZ: Escasez de rearcos humanos disponibles para desplazar. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTACUW: Falta de equipo gerencia1 interno a la empresa. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTACUL4: Falta de información sobre las fuentes de financiación existentes 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTACUL5: Falta de apoyo pliblico/diplomdtiw. 
1: importancia muy baja 
2: irnportancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia m y alta 
OBSTACUL6. Otros. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
Pregunta 14: 
INST1: COFIDES 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
INST2: CESCE 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
INST3: MIGA 
1: importancia muy baja 
2: impwtancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: impwtancia muy alta 
INST4: ICW 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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INST5: ICO 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
INSTG: Ventajas fiscales en la normativa espanola. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media I.- 
4: importancia alta ,A  
5: importancia muy alta 
INST7: Instwmentos o instituciones comunitarias (BEl, FEI, etc.) 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
INSTB: Instituciones financieras internacionales (CFI, BID, etc.) 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
Pregunta 15: 
FORTAI: Calidad de los productos o servicios. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTA2: Temologia utilizada. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTA3: Capacidad directiva degestión. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTA4: Experiencia y habilidades acumuladas. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: irnportancia muy alta 
FORTA5: Nivel de formación del personal. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: imoortancia alta 
5: importancia muy alta 
. 
.? 
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FORTA6: Capacidad financiera del personal. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importanaa muy alta 
FORTA7: Proyecdón internacional. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTAB: Pregos. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTA9: Imagen. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
FORTAIO: Coste de producción. 
1 : importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
FORTAI 1: diversificación del producto. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTA12: Conmimiento previo del mercado. 
1 : importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FORTA13: Otros. 
1 : importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
Pregunta 16: 
VENTAJA1 : Mejor tecnología. 
1: importancia muy baja 
2: irnportancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJA2 Menores costes de producción. 
1: impwtancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJA3: Precios mas competitivos. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJA4: Mayor diversificaah de producto. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJA5 Mayor wmpetitividad internacional. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJAG: Mayor capacidad financiera. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJA7: Mayores beneficios. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJAB: Mejora de la imagen en el mercado. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
VENTAJAS: Posicionamiento estratégico en el mercado. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VENTAJA10: Otros. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 













PERSPP11: Reinvertir en los establecimientos existentes en el paísl. 
1: si 
2: no 
PERSPP12: Realizar nuevas inversiones en el país l. 
1: si 
2: no 
PERSPP13: Realizar desinversiones en el país 1. 
1: sí 
2: no 
PERSPP14: Ninguna modificación en la situación adual del pais 1. 
1: si 
2: no 
PERSPP: Pais 2 para el cual existen perspectivas en el penodo 20k-2005. 






PERSPP21: Reinvertir en los establecimientos existentes en el pais2. 
1: si 
2: no 
PERSPP22: Realizar nuevas inversiwies en el país 2. 
1: sí 
2: no 
PERSPP23: Realizar desinversiones en el pais 2. 
1: si 
2: no 
PERSPP24: Ninguna modificación en la situación adual del pais 2. 
1: sí 
2: no 
PERSPP3: Pais 3 para el aiel existen perspectivas en el petiodo 2000.2005. 






PERSPP31: Reinvertir en los establecimientos existentes en el país?,. 
1: si 
2: no 
PERSPP32: Realizar nuevas inversiones en el país 3. 
1: sí 
2: no 
PERSPP33: Realizar desinversiones en el país 3. 
1: si 
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FACT2001: Mantener o ampliar la cuota de mercad& 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT2002: Lograr un mayor control sobre los canales de 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT2003: como respuesta a estrategias parecidas llevadas a cabo por sus prinwpales 
competidores. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT2004: Potencial de crecimiento local. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT2005: Estabilidad política. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
FACT2006: Calidad de mano de obra. 
1: importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT2007: Menores costes de producción. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT2008: Incentivos del gobierno local. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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FACT2009: Calidad de la infraestructura. 
1 : importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT20010: Acceso a materias primas. 
1 : irnportancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importanaa muy alta 
FACT20011: Procesos de privatización. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
FACT20012: Saturaci6n del mercado espaiiol. 
1: impMtancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
FACT20013: Otros. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importanda alta 
5: importancia muy alta 
Pregunta 19: 
OBSTA2001: Inestabilidad pditica y social. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: irnportancia muy alta 
OBSTA2002: Riesgo W ~ a r i o  
1: imporíanda muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTA2003 lnstabilidad eaxi6mica. 
1 : importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: importanáa muy alta 
OBSTA2004: lnstabilidad jurídica. 
1 : importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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OBSTA2005: Nivel de competencia en la región. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTA2006: Capacidad empresarial insuficiente 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTA2007: Infraestructura inadecuada. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
OBSTA2008: Capacidad financiera insuficiente. 
1: importanaa muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTA2009: Regulación del mercado local. 
1 : importancia muy bala 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
OBSTA20010: Rechazo a lo espahol. 
1: importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importanaa alta 
5: importanaa muy alta 
OBSTA2001 1: Otros. 
1 : importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importanaa media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
VARIABLES DE NUEVA CREAC16N: 
--,i 






; i ,  
TAMANO: Rscodifimda a partir de EMPLEO. Variable de segmentación para ver la inversión 
según el tamaño de la empresa. 
1: menos de 500 empleados :a 2: más de 500 empleados 3 , - 
NACIONALI: Recodificación a partir de KSOCIALI. ,%c. 
1: menos del 30% de capital español ?5' 
2 entre el 30% y el 60% de capital español 
3: más del 61% de capital espaílol *. .
IEDARG: Creación a partir de la variable IPAlSl para empresas con algún tipo de inversión en 
Argentina. Variable de segmentación para ver la inversión según pak de destino: Argentina. 
1: invierte en Argentina 
2: no invierte en Argentina 
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-+F. 
IEDBRASI: Creación a partir de la variable IPAlSl para empresas con algún tipo de inversión 
en Brasil. Variable de segmentación para ver la inversión según país de destino: Brasil. 
1: invierte en Brasil 
2: no invierte en Brasil 
IEDCHILE: Creación a partir de la variable IPAlSl para empresas con algún tipo de inversión 
en Chile. 
1: invierte en Chile 
2: no invierte en Chile 
IEDPERU: Creación a partir de la variable IPAISI para empresas con algún tipo de inversión 
en Perú. 
1: invierte en Peni 
2: no invierte en Perú 
IEDCOLOM: Creación a partir de la variable IPAISI para empresas con algún tipo de inversión 
en Colombia. 
1: invierte en Colombia 
2: no invierte en Colombia 
IEDUX: Creación a partir de la variable IPAlSl para empresas con algún tipo de inversión en 
México. Variable de segmentación para ver la inversión según país de destino: México. 
1: invierte en Méxica 
2: no invierte en MBxiw 
PRODUC: Creación a partir de IPAISII, IPAISIZ Y IPAISIG. Variable de segmentación para 
ver la inversión según tipo de inversión: productiva. 
1: si realiza inversión productiva 
2: no realiza inversión productiva 
SERV: Creación a partir de IPAIS13, IPAlS14 Y IPAIS15. Variable de segmentación para ver la 
inversi61-1 según tipo de inversión: en servicios. 
1 : si realiza mversión en seMaos 
2: no realiza inversión en &aos 
LOCAARG: Creación a partir de la variable LOCAPI. Variable de segmentación para ver los 
fadores que afeáan a la inversión (pregunta 10) en Argentina. 
1: invierte en Argentina 
2: no invierte en Argentina 
LOCABRAS: Creación a partir de la variable LOCAPI. 
1: invierte en Brasil 
2: no invierte en Brasil 
LOCACHIL: Creaah a partir de la variable LOCAPI. 
1 : invierte en Chile 
2: no invierte en Chile 
LOCAPERU: Creación a partir de la variable LOCAPI. 
1: invierte en Peni 
2: no invierte en Perú 
LOCACOLO: Creación a partir de la variabie LOCAPI. 
1: invierte en Cdombia 
2: no invierte en Cdombia 
LOCAMX: Creación a parür de la variable LOCAPI. Variable de segmentación para ver los 
fadores que afectan a la inversión (pregunta 10) en México. 
1 : invierte en México 
2: no invierte en MBxiw 
OBSTARG: Creación a partir de la variable OBSTAPI. Variable de segmentación para ver los 
obstáculos a los que se enfrenta la inversión (pregunta 11) en Argentina. 
1 : invierte en Argentina 
2: no invierte en Argentina 
OBSTBRAS: Creación a partir de la variable OBSTAPI. Variable de segmentación para ver los 
obstáculos a los que se enfrenta la inversión (pregunta 11) en Brasil. 
1: invierte en Brasil 
2: no invierte en Brasil 
OBSTCHIL: Creación a partir de la variable OBSTAPI. 
1 : invierte en Chile 
2: no invierte en Chile 
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OBSTPERU: Creación a partir de la variable OBSTAP1. 
1 : invierte en Peni 
2: no invierte en Perú 
OBSTCOLO Creación a partir de la variable OBSTAPI. 
1: invierte en Colombia 
2: no invierte en Colombia 
OBSTMX: Creación a partir de la variable OBSTAPI. Variable de segmentación para ver los 
obstáculos a los que se enfrenta la inversión (pregunta 11) en México. 
1: invierte en México 
2: no invierte en México 
SECTOR: Sector económico en el que desarrolla su actividad principal. 
5: servicios 
6: manufacturas 
8: otros sectores 
ENCUESTA TIPO B: 
VARIABLES ORIGINALES: 
BLOQUE A: 
PROPII: Activos propios de la empresa. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
PROP12: Mayor capacidad financiera. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
PROP13: Niveles de competitividad de la empresa. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
PROP14: Posición en el mercado. 
1 : importancia muy baja 
2: importanaa baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
PROP15: Respuesta competitiva. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
- 
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BLOQUE 8: 
INTER1: Posicionamiento estratbgiw en el mercado, competencia en la región e imagen de la 
empresa. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
INTER2: Mejores condiciones de producción. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
INTERh Aumentos de rentabilidad y beneficios y una mayor capacidad financiera. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
BLOQUE C: 
LOCAI: Acceso a materias primas. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAZ: Coste y calidad de la mano de obra. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCA3: Calidad de la infraestructura. 
1 : importanaa muy baja 
2: importanda baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importanaa muy alta 
LOCA4: Pmteccih exterior e incentivos. 
1: importanaa muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
LOCA5: Tamaño del mercado. 
1 : importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAG: Otros factores positivos como estabilidad macroecnnómica, política, etc. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importanaa alta 
5: importancia muy alta 
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LOCA7: Distancia geográfica. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCA8: Inestabilidad económica. politica y juridica de las economías latinoamericanas. 
1: importancia muy baja 
~ - 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCAS: Riesgo cambiario. 
1: irnportancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
LOCA10: Otros elementos negativos: corrupción, inseguridad ciudadana, etc. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
PARTE D: 
ESPl: Competencia en los mercados europeos 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
ESP2: Condiciones maaoeconómicas. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
ESP3: Situación del mercado. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
ESP4: Apoyo publico a la intemacionalizauon. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
ESP5: Disponibilidad de recursos financieros. 
1: importancia muy baja 
2: importancia baja 
3: importancia media 
4: importancia alta 
5: importancia muy alta 
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ANEXO ESTADISTICO IV.I. 
ENCUESTA TIPO A. MODELO GENERAL 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en Aménca Latina en 
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Anexo estadisiico 1V. 11 2 
24 
25 
PREGUNTA 11 : Obstáculos a la inversión en América Latina 
Estadisticos 













































Anexo estadistico IV. I /  3 $( 
-ii 
















































































































PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortala de su empresa 
Estadisücos 



















































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
internacionalizaci6n hacia Amkriw Latina. 
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.,-. PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina err 
el periodo 2000-2005. 
7 
Estadisticos 
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ANEXO ESTADISTICO IV. 2.1. 
PREGüNTA 10. Factores que afectan a la decisión de invemr en América Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo. 
.3 
.% 
Anexo estadistico IV 2. I / I 
Anexo estadistico IV.2.1 / 2 
PREGUNTA 1 1 :  Obstáculos a la inversión en América Latina 
b. tamaiio de la empresa (trabajadores) = 500 empleados o 
menos 
Anexo estadist~co IV.2 I 1 3 
4l? 
PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado espailol y comunitario. 
Anexo estadistico I V  2 1 / S 
-< 
'P. 



















a. iamafm de la empresa (trabajadores) = 500 empleados 




1 1  
1 O 






















PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
b. tamallo de la empresa (trabajadores) = 503 empleados o 
menos 
Anexo estadistico 1V.2 1 1 7 
PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalización hacia América Latina. 
Estadistlcod' 
a. Existen varias modas. Se mostrad el menor de los valores. 
b. tamatio de la empresa (trabajadores) = 500 empleados o 
menos 


































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 
b. tamafio de la empresa (trabajadores) = 500 empleados o 
menos 
Anexo estadistico IV.2 1 / 9 
PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
a. Existen varias modas. Se mostrard el menor de los 
valores. 
b. tamaflo de la empresa (trabajadores) = 500 empleados o 
menos ' 
Estadiatlco8 






















rechazo a lo 

















































ANEXO ESTAD~STICO N. 2.2. 
GRANDES EMPRESAS 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en Amenca Latrna en 
detrimento de otras zonas del mundo. 
-. 
Anexo estadistico IV.2.2./ I 
Anexo estadistico 1V 2 2 / * 
a. 
.B.., 









PREGUNTA 11: Obstáculos a la inversión en América Latina. 
b. tamalio de la empresa (trabajadores) = Mas de 500 
empleados 




PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado español y comunitario 
b. tamailo de la empresa (trabajadores) = Más de 500 
empleados 
Anexo estadistico 1V 2.2 / 5 
-. 
PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
b. tamaflo de la empresa (trabajadores) = MAS de 500 
empleados 
Estadistico& 
























































































4 , w  
4,00 
4 ,wa  
PREGUNTA 16: Ventajas que La empresa ten& como consecuencia de su 
intemacionalización hacia América Latina. 
a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de los valores. 








































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 
k.., 
L.. 
Anexo estadistico IV 2 2 
PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
- 
1 1  
Válidos 1 Perdidos Mediana Moda 
I I 
b. tamal10 de la empresa (trabajadores) = Más de 500 
emDleados 
Anexo estadistico 1V 2.2.1 10 
ANEXO ESTADÍSTICO IV.3.1. 
ARGENTINA 
PREGUNTA 10. Factores que afectan a la decisión de invertir en América Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo F 
















Anexo estadistico IV.3 I I  I 
j" 
































































































































































PREGUNTA 1 1 : Obstáculos a la inversión en América Latina 
Anexo estadistico IV 3 I /  ; 
PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado español y comunitario. 
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otros 






























PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 




















































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrfi como consecuencia de su 
internacionalizacion hacia Amkrica Latina. 
a. Existen varias modas. Se mostrari el menor de los valores 
Anexo estadtstico IV  3 11 8 
- 
PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 












































































ANEXO ESTAD~STICO IV.3.2. 
BRASIL 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invenir en América Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo. 
Anexo esiadis~ico IV 3 21 1 
a. Eaden vanas moda. Se moa<rer6 e menor de las 
valores. 
Anexo estadisiico IV 3.21 2 
:+. 
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PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado espafiol y comunitario. 
, , .. ,. 













































PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
Estadistlcos 



















































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalizacicin hacia América Latina. 
Estadísticos 


































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en Aménca Latina en 
el periodo 2000-2005. a 
PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
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ANEXO ESTADISTICO IV.3.3. 
PREGUNTA 10 Factores que afectan a la decisión de invertir en Amenca Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo 





'U. .  

i* 
PREGUNTA 1 1 : Obstáculos a la inversión en América Latina. 
. *  
PREGüNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado español y cornunitano 
.> 










































1 .00~  
l ,Ooa 


























































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalización hacia América Latina. 
Estadisticos 
mejor tecnologia 




















Anexo estad~stico IV 3 3 1 8 
- - 
N 
Validos l Perdidos 








































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 










































Anexo estadistico 1v.3.3 1 9 
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PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el penodo 2000-2005. 























rechazo a lo 
espanol 
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I N V E R S I ~ N  PRODUCTIVA 
PREGüNTA 10. Factores que afectan a la decisión de invertir en América Latina en 
9. 
detrimento de otras zonas del mundo. . . 
- 
Anexo estadistico IV 4 1 1 I 
Anexo estadistico 1V 4 1 1 2 
PREGUNTA 1 1:  Obstáculos a la inversión en América Latina 
Estadísticos 
N 
Válidos Perdidos Mediana ~ o d ~  
distanua 
geográfica 17 3 3.0000 3,00 
inestabilidad 
politica 16 4 3.0000 2-00. 
inestabilidad 
social 16 4 3,0000 3.00 
nesgo 
cambiano 18 2 4.0000 4,OO 
inestabilidad 
econ6mica 17 3 3.0000 3.00 
inestabilidad 
juridica 18 2 3.0000 3.00 
falta de mano 
de obra 16 4 3,5000 
cualnicada 4,OO 
compa6n 18 2 3.5000 4,Oo 
competencia 
en la regidn 16 4 2.5000 2.00 
capaudad 
finanuera 
local 18 2 3,0000 2,OO 
insuficiente 
Infraestructura 
inadecuada 19 1 3.0000 4.00 
regulaubn 
mercado local 17 3 3,0000 3,OO 
rechazo haua 
lo espafio~ 16 4 2,0000 l,Ooa 
otros 1 19 2,OO 
a Existen vanas modas Se mostrará el menor de los 
valores 
Anexo estadisiico IV.4.1./ 3 
*i 





' . l  
a,- +, 
Estadísticos 













publico 16 4 3,0000 3,OO 
otros 1 19 4.00 

























,d .  
PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa 
. . 
Estadisticos c 
Anexo estadistica IV.4.. J.J 7 




















































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
internacionali~ción hacia América Latina. 
a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de los valores. 
Anexo estadistiw 1V 4 1 1 8 
PREGUNTA 18: Factores que afectarán a l a  decisión de invemr  en Amér ica Lat ina en 
el  periodo 2000-2005 







































































































































































INVERS~ÓN EN SERVICIOS 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en Arnénca Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo. 






































































































































































Anexo estadis~ico 1V.4.2 1 3 






Anexo estadistico IV.4 2 / 5 
N 







































PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortalem de su empresa, 


























a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de los 



















































3 , w  
3.00 





PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemscionalización hacia América Latina 
Estadicos 




































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de inverfir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 
Anexo estadistico IV 4 2.1 9 
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otros 



















































,1-* ANEXO ESTAD~STICO 1v.5.1. S , 
.:-.#"i 
'i .. 2?, SECTOR SERVICIOS -+ -@:, 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en América Latina cn 








Anexo estad~stico I V  S 1 / I 

PREGUNTA 11: Obstáculos a la inversión en América Latina 
a. Existen varias modas. Se mostrac4 el menor de los 
valores. 




























































































PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado español y comunitario 
Estadístico&' 
b. SECTOR PRODUCTIVO = Servidos 
Anexo estadistico IV 5 1 I i 
PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
valores. 
b. SECTOR PRODUCTIVO = Seivicios 
Anexo estadistico 1\J 5 1 1 7 
PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
internacionalización hacia América Latina. 
Estadííicod' 
a. Existen varias modas. Se mosba~% ei menor de ios valores. 
































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. A?, 
. . 
Anexo estadistico IV 5 1 1 '1 

ANEXO ESTAD~STICO IV.5.2. 
SECTOR MANUFACTURAS 
..S 
PREGUNTA 10. Factores que afectan a la decisión de invertir en America Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo. 
Anexo estadistico IV.521 I 
b. SECTOR PROOUCTtVO = ManifacDrss 
Anexo estadistico 1V.5.Y 2 1 
. . 
7 
PREGUNTA 1 1:  Obstáculos a la inversión en América Latina 






























a. Existen varias 
Anexo estadist~co 1V.5 21 i 
valores. 
































































PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado espaiíol y comunitario 
, 
















a. Existen vanas modas. Se mostrad el menor de los 
-4. 
valores. %: ' 
. $ 














































































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
internacionalización hacia Amkrica Latina. 















Válidos 1 Perdidos 
9 1 1 
mejor imagen 
en el mercado 
Mediana 
2,0000 
a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de los valores. 













PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 

































a Existen varias 

































































PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
Estadistica$ 
valons. 
h. SECTOR PRODUCTIVO = Manufacturas 
:,*: ' 
..:.& . .. , 





ANEXO ESTAD~STICO IV.53. : ?: 
.$& 
. "- OTROS SECTORES &: ,@: 
u ?  
,i*; 
.& PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en América Latina e@, 
, , , 







4 :- , &  5 - 
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7 
Anexo estadistico IV.5 3 1 I 

PREGUNTA 11: Obstáculos a la inversión en América Latina. 
Estadísticos!' 
a. Ensten vanas modas. Se mostrará el menor de los 
valores. 
b. SECTOR PRODUCTNO = Otros 





































































reguladbn 9 mercado local 






















PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado español y comunitario 
b. SECTOR PRODUCTIVO = Otros 
Estadísticos! 














































PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
b. SECTOR PRODUCTIVO = Otros 




PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalizacion hacia América Latina. 
a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de los valores. 




































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 
Anexo estad~stico IV 5 3 / 9 
PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en Amkrica Latina en el periodo 2000-2005. 
a. Existen vanas modas. Se mostrará el menor de los 
valores. 



















Anexo estadistiw IV 5.3.1 10 
mercado local 



































ANEXO ESTADÍSTICO IV.6.1. 
POCO ESFUERZO INNOVADOR 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en 
detrimento de otras zonas del mundo 3 
Ci" 




Anexo estadinico IV.6. I ./ I 
a Eaden vanas modas. Se mostvud el menor de los 
ValOTes 
b IDCORTE = 1 00 
Anexo esiadistico IV 6 1 / 2 
PREGUNTA 1 1 : Obstáculos a la inversión en América Latina 
b. IDCORTE = 1 .O0 
Anexo estadistico IV 6 I / 3 
m:&$ 
< 
PREGUNTA 13. Obstáculos a la inversión ligados al mercado espafiol y comunitario. 
Anexo estadistico IV.6.1.1 S 
PREGUNTA 1.5: Factores sobre los que descansa l a  fortaleza de su empresa. 



























































































PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
internacionalización hacia América Latina. 
Estadisticod' 
a. Existen vanas modas. Se mostrará el menor de los valores 




































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invert ir  e n  América Latina en 
e l  periodo 2000-2005 4 

































a. Existen vanas 
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PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
ANEXO ESTAD~STICO IV.6.2. 
GRAN ESFUERZO INNOVADOR 
. 
PREGUNTA 10: Factores que afectan a la decisión de invertir en América Latina en h 
, , detrimento de otras zonas del mundo. .?.T- 
. * '  ;. - 
-;? 
C . .  
f.. 
p. ..b i. 
Anexo estadisiico IV b a/ 1 9 
aumentv 
&e& 





















































U e d m  
local 
procesos de 
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4,0000 
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4,WOO 



























PREGUNTA 1 1 :  Obstáculos a la inversión en América Latina. 
lEstadístico8 
a. Existen vanas modas. Se mostrará el menor de los 
valores. 
b. IDCORTE = 2.00 
'y; 
Anexo estadistieo IV 6 2 / i 


















Anexo estadistico 1V 6 ? 





























PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
b. IDCORTE = 2.00 
Anexo estad~stico IV. 6 2 J 7 
PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalización hacia América Latina. 













a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de los valores. 






















































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005 





' ' : - : y .  
'R. 
'L' 
b. IDCORTE = 2,00 
Anexo estadi~tico IV. 6 2 1 c) 















































































ANEXO ESTAD~STICO IV.7.1. 
ACTIVIDADES DE EXPORTACION PREVIAS 
PREGUNTA 10. Factores que afectan a la decisión de invertir en América Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo. 
Anexo estadistico IV 7 1 1 I 
a Ennan vanas modas Se m&& el menor de  lo^ 
valores 
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PREGUNTA 1 1 : Obstáculos a la inversión en América Latina. 
b. Exportación = Regular o esporddica 
Estadisticoe 


















en la región 
capacidad 
financiera 
local 16 2 
insuficiente 
infraestructura 
inadecuada 16 2 
regulaci6n 
mercado local 13 E 
rechazo hacia 
lo espanol 15 3 
otros 1 17 






















































PREGUNTA 13: Obstáculos a la  inversión ligados a l  mercado espaiiol y comunitario 
Válidos 1 Perdidos Mediana Moda 
escasez I I I I 
escasez 
recursos 15 3 3,0000 4,OO 
humanos 
falta equipo 
gerencia1 15 3 3.0000 1 ,Ooa 
falta 
informauón 14 4 2,0000 
financiauón l,ooa 
falta apoyo 
público 15 3 3.0000 3.00 
otros 1 17 4,OO 





b. Exportación = Regular o esporádica 
Anexo estadistico 1V 7 1 / 5 l 
PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la fortaleza de su empresa. 
Estadísticod 
Anexo estadistico iV  7 1 / 1 
>, 
PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalización hacia América Latina. 
a. Existen vanas modas. Se mostrará el menor de los valores 
b. Exportaci6n = Regular o esporádica 


































































PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir en América Latina en 
el periodo 2000-2005. 
































a Existen vanas 































































PREGUNTA 19: Obstáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
b. Exportación = Regular o esporádica 
Anexo esiadisfico IV 7 1 1 10 
ANEXO  ESTAD^ STICO IV.7.2. 
SIN PREVIA EXPORTACI~N 
PREGUNTA 10 Factores que afectan a la decisión de invertir en America Latina en 
detrimento de otras zonas del mundo. 
N 
V* 1 ~srddo. M&= Moda 
I I I 
FTodUCr 













































b e  
eXI)or\ad01a 
h n s  
Espana 
















PREGUNTA 1 1 : Obstáculos a la inversión en América Latina. 
~stadístico& 

























b. Exportación = No exportaba con antefiondad 





































mercado local 11 
rechazo hacia 
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PREGUNTA 13: Obstáculos a la inversión ligados al mercado español y comunitario 












































PREGUNTA 15: Factores sobre los que descansa la forialeui de su empresa. 
Estadísticos' 
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1 1  
10 
1 O 
1 1  
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PREGUNTA 16: Ventajas que la empresa tendrá como consecuencia de su 
intemacionalizacion hacia América Latina. 
a. Existen varias modas. Se mostrará el menor de loa valores. 
b. Exportación = No exportaba con ante~ioridad 
Anexo estadistico 
--- 
PREGUNTA 18: Factores que afectarán a la decisión de invertir 
el periodo 2000-2005. ,. 
en América Latina en 




( L  
. "  
: * .
.. 
.t . a Anexo estadistiw IV 7 2 / 9 
PREGUNTA 19: Obsiáculos para invertir en América Latina en el periodo 2000-2005. 
Estadístico$ 
a. Existen varias modas. Se mostrara el menor de los 
valores. 
b. Exportau6n = No exportaba m n  anterioridad 
Anexo estadistiw IV.7.2.1 10 
ANEXO V. 1 
ENCUESTA TIPO B. MODELO GENERAL 
PARTE A: Venta~as de propiedad 
activos 









































Estadisticos ._ • 
acceso materias 
primas 
Coste, calidad de 












































































ANEXO E~TADISTICO V.2.1. 
ENCUESTA TIPO B. MODELO PARA EXPERTOS DE ESPAÑA 
PARTE A: Ventajas de propiedad 
Anexo estadisrico 8.2 I 1 I 
Estadísticos! 
activos 









































Validos Perdidos Mediana Moda 
acceso materias 
primas 15 O 2,0000 2.00 
Coste. calidad de 
la mano de obra 15 O 2,0000 2,00 
Calidad 
infraestructura 15 O 2,0000 2.00 
Protecci6n 
exterior e 14 1 3,5000 3.00' 
incentivos 
Tamallo del 
mercado 15 O 4.0000 4.w 
Estabilidad 
macmewnbmica, 15 O 4,0000 
politica 
4,00 
a. Existen varias modas. Se mostrara el menor de los valores. 
b. lugar = Espalla 
l Elementos negativos. 
Estadísticos 
N 
. . Válidos Perdidos Mediana Moda 
distancia 
geográfica 15 O 2,0000 2.00 
inestabilidad 
ewnómica, 
polltica y 15 O 4.0000 4,OO 
juridica 
Riesgo 
cambiario 15 O 4,0000 4,OO 
otros ~. 
m p á ó n .  14 1 4,0000 4.00 3 
inseguridad '( 
'e. 
a. lugar = Esparía 
c. 
Anexo estadistico B 2 1 / 3 
- 
i; 
ANEXO ESTADÍSTICO V.2.2 
ENCUESTA TIPO 11. 
MODELO PARA EXPERTOS DE AMÉRICA LATINA 
PARTE A: Ventajas de propiedad 
1 Válidos 1 Perdidos Mediana Moda 
activos 
propios de la 16 n A nnnn 4,OO 
Anexo esiadistiw B 2 2 / I 
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Coste. calidad de 













































a. lugar = América Latina 





























ANÁLISIS DE LAS FRECUENCIAS DE 
LAS VARIABLES DE CORTE. 
ENCUESTA REALIZADA A EMPRESARIOS TIPO A 
TAMANO DE LA EMPRESA 
Tabla de frecuencia tamaAo de la empresa (trabaiadoresl 




























































Tabla de frecuencia inversión en Brasil 



























































































































TIPO DE INVERSION REALIZADA ..-, 
2 .  






















Anexo estadnstim VI1 i 
. 
.. 

































































VBlidos Poco I l I 1 
Porcentaje 
válido 















. ' Anexo estadisiioo VI/ S 
G 
ENCUESTA REALIZADA A EXPERTOS Y PROFESIONALES. TIPO B 
*> 
..~ 
..'t Tabla de frecuencia lugar 3; 
58,6 
34,5 
93,l 
6.9 
Frm.tencia 
18 
11 
29 
Validos Espafia 
América 
Latina 
Total 
Total 
29 
63,O 
37,O 
100.0 
Porcentaje 
62.1 
37,9 
100.0 
100,o 
Frecuencia 
15 
16 
31 
31 
63,O 
100,O 
100,o 
Porcentaje 
válido 
62.1 
37,Q 
. . 
Porcentaje 
awmulado 
62,l 
100,o 
Porcentaie 
48,4 
51,6 
100.0 
100.0 
Porcentaje 
válido 
48,4 
51,6 
100,O 
Porcentaje 
acumulado 
48.4 
100,O 
